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PROGRAMA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES (NO CONVERTIBLES EN
ACCIONES) POR HASTA U$S 100.000.000 (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS)

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al Programa de Obligaciones Negociables Simples (No
Convertibles en Acciones) por hasta U$S 100.000.000 (o su equivalente en otras monedas) (el “Programa’) de Central
Térmica Roca S.A. (“CTRSA”, la “Sociedad”, la “Emisora” o la “Compafifa”, indistintamente), en el marco del cual
la misma podra, conforme con la Ley 23.576 de Obligaciones Negociables y sus modificatorias (la “Ley de
Obligaciones Negociables”) y demas normas vigentes, emitir obligaciones negociables simples (las “Obligaciones
Negociables”) no convertibles en acciones, subordinadas o no, emitidas con garantfa comun sobre el patrimonio de
la Emisora, especial y/o flotante, y con o sin garantia de terceros.

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en distintas clases con términos y condiciones especificos
diferentes entre las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma
clase siempre tendran los mismos términos y condiciones especificos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de
una misma clase podran ser emitidas en distintas series con los mismos términos y condiciones especificos que las
demas Obligaciones Negociables de la misma clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series
podran tener diferentes fechas de emisién y/o precios de emision, las Obligaciones Negociables de una misma setie
siempre tendran las mismas fechas de emision y precios de emisién.

Los plazos y las formas de amortizaciéon de las Obligaciones Negociables seran los que se especifiquen en los
suplementos de precio correspondientes a cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables (dichos suplementos de
precio, los “Suplementos”). Los plazos siempre estaran dentro de los plazos minimos y maximos que permitan las
normas vigentes. Las Obligaciones Negociables podran devengar intereses a tasa fija o variable, o no devengar
intereses, segun se especifique en los Suplementos correspondientes. Los intereses seran pagados en las fechas y en
las formas que se especifiquen en los Suplementos correspondientes.

La Sociedad no se encuentra registrada como emisora frecuente bajo la normativa aplicable de la Comisiéon Nacional
de Valores (la “CNV?”).

La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la
Emisora podra optar por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables que se emitan
bajo el Programa y, en su caso, informara la calificacion otorgada en los Suplementos correspondientes. En
caso que la Emisora opte por calificar una o mas clases y/o series de Obligaciones Negociables, las mismas
contaran solamente con una calificacion de riesgo a menos que se especifique lo contrario en los
Suplementos correspondientes.

De acuerdo al articulo 13 de la Seccion IV del Titulo XI de las Normas de la CNV, la Emisora manifiesta,
con caracter de declaraciéon jurada, que ni la Emisora, sus beneficiarios finales, ni las personas fisicas o
juridicas que tienen como minimo el 20% de su capital o de los derechos a voto, o que por otros medios
ejercen el control final, directo o indirecto sobre la misma, registran condenas por delitos de lavado de
activos y/o financiamiento del terrorismo y/o figuran en las listas de terroristas y organizaciones terrotistas
emitidas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.

La creacion y los términos y condiciones generales del Programa y de las Obligaciones Negociables a
emitirse bajo el mismo fueron aprobados en la Asamblea de Accionistas de la Sociedad de fecha 24 de julio
de 2020, mientras que el Directorio de la Sociedad en su reunién de la misma fecha resolvié aprobar ciertos
términos y condiciones especificos del Programa y subdelegar en ciertos funcionarios de la Emisora la
facultad de determinar los términos y condiciones definitivos del Programa. Tanto la Asamblea de
Accionistas como el Directorio fueron realizados de conformidad con lo previsto por la Resolucion General



N° 830/2020 de CNV dando cumplimiento a las condiciones requeridas, a saber: (i) garantizar la libre
accesibilidad a las reuniones de todos los accionistas, con voz y voto; (ii) contar con el quérum exigible
para las asambleas extraordinarias y resolver como primer punto del orden del dia su celebracion a distancia
con la mayoria exigible para la reforma del estatuto social y (iii) permitir la transmision simultanea de
sonido, imagenes y palabras en el transcurso de toda la reunién, como su grabacioén en soporte digital.

La creacion del Programa ha sido autorizada por Resolucion N° 20771 de fecha 28 de agosto de 2020 de la
Comision Nacional de Valores (la “CNV”). Esta autorizacion sélo significa que se ha cumplido con los
requisitos establecidos en materia de informacién. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos contenidos
en el Prospecto. La veracidad de la informacion contable, financiera y econémica, asi como de toda otra
informacion suministrada en el presente Prospecto es exclusiva responsabilidad del directorio y, en lo que
les atafie, del 6rgano de fiscalizacion de la Sociedad y de los auditores en cuanto a sus respectivos informes
sobre los estados contables que se acompafian y demas responsables contemplados en los articulos 119 y
120 de 1a Ley N° 26.831 (“Ley N° 26.831” o 1a “Ley de Mercado de Capitales”). El directorio manifiesta, con
caracter de declaracion jurada, que el presente Prospecto contiene, a la fecha de su publicacion,
informacién veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacion patrimonial,
econémica y financiera de la Sociedad y de toda aquélla que deba ser de conocimiento del publico inversor
con relacion al Programa, conforme las normas vigentes.

El presente Prospecto y los estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los interesados
en el domicilio de la Compafifa ubicado en Av. Leandro N. Alem 855 — Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
de lunes a viernes de 10 a 15 hs., as{ como en la pagina web de la Emisora (www.albanesi.com.ar). Podra asimismo
consultarse el Prospecto y los estados contables correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019
en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”) o en la pagina web de la CNV (http://www.cnv.gov.ar), en el item
Informacién Financiera.

La Emisora tiene su sede social en Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14 Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica
Argentina; el N° de CUIT es 33-71194489-9, el nimero telefénico es (+54 11) 4313-6790, su pagina web es
www.albanesi.com.ar y su direccién de cotreo electrénico es roca@albanesi.com.ar.

La fecha de este Prospecto es 3 de septiembre de 2020
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NOTIFICACION A LOS INVERSORES

ANTES DE TOMAR DECISIONES DE INVERSION RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES, EL PUBLICO INVERSOR DEBERA CONSIDERAR LOS FACTORES DE RIESGO
QUE SE DESCRIBEN EN “FACTORES DE RIESGO” DEL PRESENTE PROSPECTO Y EL RESTO
DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL, ASi COMO TAMBIEN AQUELLA INFORMACION
INCLUIDA EN LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES (COMPLEMENTADOS, EN SU
CASO, POR LOS AVISOS, ACTUALIZACIONES Y/O SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES).
ESTE PROSPECTO, LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES Y TODA OTRA
INFORMACION COMPLEMENTARIA QUE DEBA SER PUESTA A DISPOSICION DEL
INVERSOR CONFORME LAS NORMAS VIGENTES PODRA SER OBTENIDA EN LA PAGINA
WEB DE LA EMISORA (WWW.ALBANESI.COM.AR) O EN LA PAGINA WEB DE LA CNV
(HTTP://WWW.CNV.GOV.AR).

AL TOMAR DECISIONES DE INVERSION RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, EL
PUBLICO INVERSOR DEBERA BASARSE EN SU PROPIO ANALISIS DE LA SOCIEDAD, DE LOS
TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, Y DE LOS BENEFICIOS Y
RIESGOS INVOLUCRADOS. EL. CONTENIDO DE ESTE PROSPECTO Y/O DE LOS SUPLEMENTOS
CORRESPONDIENTES NO DEBE SER INTERPRETADO COMO ASESORAMIENTO LEGAL,
COMERCIAL, FINANCIERO, CAMBIARIO, IMPOSITIVO Y/O DE OTRO TIPO. EL PUBLICO
INVERSOR DEBERA CONSULTAR CON SUS PROPIOS ASESORES RESPECTO DE LOS ASPECTOS
LEGALES, COMERCIALES, FINANCIEROS, CAMBIARIOS, IMPOSITIVOS Y/O DE OTRO TIPO
RELACIONADOS CON SU INVERSION EN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

NO SE HA AUTORIZADO A NINGUN AGENTE COLOCADOR Y/O CUALQUIER OTRA PERSONA A
BRINDAR INFORMACION Y/O EFECTUAR DECLARACIONES RESPECTO DE LA EMISORA Y/O DE
LLAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES QUE NO ESTEN CONTENIDAS EN EL PRESENTE PROSPECTO
Y/O EN LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES, Y, SI SE BRINDARA Y/O EFECTUARA, DICHA
INFORMACION Y/O DECLARACIONES NO PODRAN SER CONSIDERADAS AUTORIZADAS Y/O
CONSENTIDAS POR LA EMISORA Y/O LOS CORRESPONDIENTES AGENTES COLOCADORES.

NI ESTE PROSPECTO NI LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES CONSTITUYEN O
CONSTITUIRAN UNA OFERTA DE VENTA Y/O UNA INVITACION A FORMULAR OFERTAS DE
COMPRA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN AQUELLAS JURISDICCIONES EN QUE LA
REALIZACION DE DICHA OFERTA Y/O INVITACION NO FUERA PERMITIDA POR LAS NORMAS
VIGENTES. EL PUBLICO INVERSOR DEBERA CUMPLIR CON TODAS LLAS NORMAS VIGENTES EN
CUALQUIER JURISDICCION EN QUE COMPRARA, OFRECIERA Y/O VENDIERA LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES Y/O EN LA QUE POSEYERA, CONSULTARA Y/O DISTRIBUYERA
ESTE PROSPECTO Y/O LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES, Y DEBERA OBTENER LOS
CONSENTIMIENTOS, LAS APROBACIONES Y/O LOS PERMISOS PARA LA COMPRA, OFERTA Y/O
VENTA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES REQUERIDOS POR LAS NORMAS VIGENTES EN
CUALQUIER JURISDICCION A LA QUE SE ENCONTRARAN SUJETOS Y/O EN LA QUE REALIZARAN
DICHAS COMPRAS, OFERTAS Y/O VENTAS. NI LA EMISORA NI LOS CORRESPONDIENTES
AGENTES COLOCADORES TENDRAN RESPONSABILIDAD ALGUNA POR INCUMPLIMIENTOS A
DICHAS NORMAS VIGENTES.

EL PRESENTE PROSPECTO SERA PUBLICADO EN TODOS LOS MEDIOS INFORMATICOS DE
AQUELLOS MERCADOS EN LOS CUALES SEAN LISTADAS LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO CORRESPONDE A L.LAS FECHAS
CONSIGNADAS EN EL MISMO Y PODRA SUFRIR CAMBIOS EN EL FUTURO. NI LA ENTREGA DE
ESTE PROSPECTO NI LA VENTA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN VIRTUD DEL MISMO,
IMPLICARA, BAJO NINGUNA CIRCUNSTANCIA, QUE NO SE HAN PRODUCIDO CAMBIOS EN LA
INFORMACION INCLUIDA EN EL PROSPECTO O EN LA SITUACION ECONOMICA O FINANCIERA
DE LA COMPANIA CON POSTERIORIDAD A LA FECHA DEL PRESENTE.

LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO CON RESPECTO A LA SITUACION
POLITICA, LEGAL Y ECONOMICA DE ARGENTINA HA SIDO OBTENIDA DE FUENTES
GUBERNAMENTALES Y OTRAS FUENTES PUBLICAS Y LA COMPANIA NO ES RESPONSABLE DE
SU VERACIDAD. NO PODRA CONSIDERARSE QUE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL
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PRESENTE PROSPECTO CONSTITUYA UNA PROMESA O GARANTIA DE DICHA VERACIDAD, YA
SEA CON RESPECTO AL PASADO O AL FUTURO.

LOS AGENTES QUE PARTICIPEN EN LA ORGANIZACION Y COORDINACION DE LA
COLOCACION Y DISTRIBUCION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, UNA VEZ QUE LAS
MISMAS INGRESEN EN LA NEGOCIACION SECUNDARIA, PODRAN REALIZAR OPERACIONES
DESTINADAS A ESTABILIZAR EL PRECIO DE MERCADO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES,
UNICAMENTE A TRAVES DE LOS SISTEMAS INFORMATICOS DE NEGOCIACION BAJO
SEGMENTOS QUE ASEGUREN LA PRIORIDAD PRECIO TIEMPO Y POR INTERFERENCIA DE
OFERTAS, GARANTIZADOS POR EL MERCADO Y/O LA CAMARA COMPENSADORA EN SU CASO,
TODO ELLO CONFORME CON EL ARTICULO 12, SECCION IV, CAPITULO IV, TITULO VI DE LAS
NORMAS DE LA CNV (SEGUN SE DEFINE MAS ADELANTE) Y DEMAS NORMAS VIGENTES (LAS
CUALES PODRAN SER SUSPENDIDAS Y/O INTERRUMPIDAS EN CUALQUIER MOMENTO). DICHAS
OPERACIONES DEBERAN AJUSTARSE A LAS SIGUIENTES CONDICIONES: (I) NO PODRAN
EXTENDERSE MAS ALLA DE LOS PRIMEROS 30 DIAS CORRIDOS DESDE EL PRIMER DiA EN EL
CUAL SE HAYA INICIADO LA NEGOCIACION SECUNDARIA DE LAS CORRESPONDIENTES
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN EL MERCADO; (II) SOLO PODRAN REALIZARSE
OPERACIONES DE ESTABILIZACION DESTINADAS A EVITAR O MODERAR ALTERACIONES
BRUSCAS EN EL PRECIO AL CUAL SE NEGOCIEN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES; (III)
NINGUNA OPERACION DE ESTABILIZACION QUE SE REALICE EN EL PERIODO AUTORIZADO
PODRA EFECTUARSE A PRECIOS SUPERIORES A AQUELLOS A LOS QUE SE HAYAN NEGOCIADO
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN CUESTION EN LOS MERCADOS AUTORIZADOS, EN
OPERACIONES ENTRE PARTES NO VINCULADAS CON LA ORGANIZACION, DISTRIBUCION Y
COLOCACION; Y (IV) LOS AGENTES QUE REALICEN OPERACIONES EN LOS TERMINOS ANTES
INDICADOS, DEBERAN INFORMAR A LLOS MERCADOS LA INDIVIDUALIZACION DE LAS MISMAS.
LOS MERCADOS DEBERAN INDIVIDUALIZAR COMO TALES Y HACER PUBLICAS LAS
OPERACIONES DE ESTABILIZACION, YA FUERE EN CADA OPERACION INDIVIDUAL O AL
CIERRE DIARIO DE LLAS OPERACIONES.

EN CASO QUE LA SOCIEDAD SE ENCONTRARA SUJETAS A PROCESOS JUDICIALES DE QUIEBRA,
CONCURSO PREVENTIVO, ACUERDOS PREVENTIVOS EXTRAJUDICIALES Y/O SIMILARES, LAS
NORMAS VIGENTES QUE REGULAN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES (INCLUYENDO, SIN
LIMITACION, LAS DISPOSICIONES DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES), Y LOS
TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, ESTARAN SUJETOS A LAS
DISPOSICIONES PREVISTAS POR LAS LEYES DE QUIEBRA, CONCURSOS, ACUERDOS
PREVENTIVOS EXTRAJUDICIALES Y/O SIMILARES Y/O DEMAS NORMAS VIGENTES QUE SEAN
APLICABLES. PARA MAYOR INFORMACION, VEASE “FACTORES DE RIESGO - RIESGOS
RELACIONADOS CON LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES - EN CASO DE CONCURSO
PREVENTIVO O ACUERDO PREVENTIVO EXTRAJUDICIAL LOS TENEDORES DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EMITIRAN SU VOTO EN FORMA DIFERENTE A LOS DEMAS
ACREEDORES QUIROGRAFARIOS” EN EL PRESENTE PROSPECTO.

EN LO QUE RESPECTA A LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO, LA SOCIEDAD
TENDRA LAS OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES QUE IMPONEN LOS ARTICULOS 119 Y 120
DE LA LEY 26.831. EL ARTICULO 119 ESTABLECE QUE LOS EMISORES DE VALORES
NEGOCIABLES, JUNTAMENTE CON LOS INTEGRANTES DE LOS ORGANOS DE
ADMINISTRACION Y FISCALIZACION, ESTOS ULTIMOS EN MATERIA DE SU COMPETENCIA, Y EN
SU CASO LOS OFERENTES DE LOS VALORES NEGOCIABLES CON RELACION A LA INFORMACION
VINCULADA A LOS MISMOS, Y LAS PERSONAS QUE FIRMEN EL PROSPECTO DE UNA EMISION DE
VALORES NEGOCIABLES, SERAN RESPONSABLES DE TODA LA INFORMACION INCLUIDA EN
LOS PROSPECTOS POR ELLOS REGISTRADOS ANTE LA CNV. ASIMISMO, DE CONFORMIDAD CON
EL ARTICULO 120 DE DICHA LEY, LAS ENTIDADES Y AGENTES INTERMEDIARIOS EN EL
MERCADO QUE PARTICIPEN COMO ORGANIZADORES O COLOCADORES EN UNA OFERTA
PUBLICA DE VENTA O COMPRA DE VALORES NEGOCIABLES DEBERAN REVISAR
DILIGENTEMENTE LA INFORMACION CONTENIDA EN LOS PROSPECTOS DE LLA OFERTA. LOS
EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE CIERTAS PARTES DEL PROSPECTO SOLO SERAN
RESPONSABLES POR LA PARTE DE DICHA INFORMACION SOBRE LA QUE HAN EMITIDO
OPINION.

LOS DIRECTORES Y SINDICOS DE LAS EMISORA SON ILIMITADA Y SOLIDARIAMENTE
RESPONSABLES POR LOS PERJUICIOS QUE LA VIOLACION DE LAS DISPOSICIONES DE LA LEY



DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES PRODUZCA A LOS OBLIGACIONISTAS, ELLO ATENTO LO
DISPUESTO EN EL ARTICULO 34 DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

TODA PERSONA QUE SUSCRIBA LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES RECONOCE QUE SE LE HA
BRINDADO LA OPORTUNIDAD DE SOLICITAR A LA EMISORA, Y DE EXAMINAR, Y HA RECIBIDO
Y EXAMINADO, TODA LA INFORMACION ADICIONAL QUE CONSIDERO NECESARIA PARA
VERIFICAR LA EXACTITUD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE, Y/O PARA
COMPLEMENTAR TAL INFORMACION.

EN CASO QUE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SEAN OFRECIDAS FUERA DE LA ARGENTINA,
LA SOCIEDAD PODRA PREPARAR VERSIONES EN INGLES DEL PRESENTE PROSPECTO Y/O DE
LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES A LOS FINES DE SU DISTRIBUCION FUERA DE LA
ARGENTINA. DICHAS VERSIONES EN INGLES CONTENDRAN SOLAMENTE INFORMACION
CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO Y/O EN LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES
(COMPLEMENTADOS Y/O MODIFICADOS, EN SU CASO, POR LOS AVISOS, ACTUALIZACIONES
Y/O DEMAS DOCUMENTOS CORRESPONDIENTES).



NOTIFICACION A LOS INVERSORES SOBRE NORMATIVA REFERENTE A LAVADO DE
ACTIVOS

El concepto de lavado de activos se usa generalmente para denotar transacciones cuyo objetivo es introducir fondos
provenientes de actividades ilicitas en el sistema institucionalizado y as{ transformar ganancias por actividades ilegales
en activos de origen aparentemente legitimo.

El 13 de abril de 2000, el Congreso Nacional aprobé la Ley N 25.246 (modificada posteriormente entre otras por
las Leyes N° 26.087, N° 26.119, N° 26.268, N° 26.683, N° 26.733, N° 26.734 y Decreto N° 27/2018, la “Ley de
Prevencién del Lavado de Activos”), que establece un régimen penal administrativo, reemplaza a vatios articulos del
Cébdigo Penal argentino vy tipifica el lavado de activos como un delito que se comete cuando una persona convierte,
transfiere, administra, vende, grava o aplica de cualquier otro modo dinero o cualquier otro activo no corriente
proveniente de un delito en el cual esa persona no ha participado, con el posible resultado de que el activo original o
subrogante pueda aparecer como de origen legitimo, siempre que el valor del activo supere los $300.000, ya sea que
tal monto resulte de una o mas transacciones.

Con la reforma efectuada mediante la ley No. 26.683, se tipifica el delito de lavado de activos como un delito contra
el orden econémico y financiero (no ya como un delito contra la administracién publica) y se introducen ciertas
modificaciones al tipo penal: (i) se suprime la exigencia de que para que se configure el lavado no se hubiera
participado del delito previo y (i) se eleva de $50.000 a $300.000 la suma que constituye la condicién objetiva de
punibilidad del tipo penal. La eliminacién del presupuesto negativo del tipo penal (no haber participado en el delito
precedente) encuentra su fundamento en la exigencia global de reprimir el llamado “autolavado”, es decir, sancionar
la conducta de introducir el activo ilicito en el sistema econémico formal con independencia de la sancién relativa a
su participacion en el delito que lo origina.

Por otra patte, mediante la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, y a fin de prevenir e impedir el delito de lavado
de activos y financiacién del terrorismo, se creé la Unidad de Informacion Financiera (“UIF”) bajo la jurisdiccion del
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos de la Nacién, y hoy bajo la 6rbita del Ministerio de Economia de la
Nacion, a quien se le encarg6 el tratamiento y la transmisién de informacién a los efectos de prevenir e impedir el
lavado de activos provenientes de:

. Delitos relacionados con el trafico y comercializacién ilicita de estupefacientes (Ley N°© 23.737);
. Delitos de contrabando de armas y contrabando de estupefacientes (Ley N° 22.415);
. Delitos relacionados con las actividades de una asociacion ilicita calificada en los términos del articulo 210

bis del Codigo Penal o de una asociacién ilicita terrorista en los términos del articulo 213 ter del Codigo Penal;

. Delitos cometidos por asociaciones ilicitas (articulo 210 del Cédigo Penal) organizadas para cometer delitos
por fines politicos o raciales;

. Delitos de fraude contra la Administracién Publica (articulo 174 inciso 5° del Codigo Penal);

. Delitos contra la Administracién Publica previstos en los Capitulos VI, VII, IX y IX bis del Titulo XI del
Libro Segundo del Cédigo Penal;

. Delitos de prostitucién de menores y pornografia infantil, previstos en los articulos 125, 125 bis, 127 bis y
128 del Cédigo Penal;

. Delitos de financiacion del terrorismo (articulo 213 quater del Codigo Penal);

. Extorsion (articulo 168 del Codigo Penal);

. Delitos previstos en la ley 24.769; y

. Trata de personas y el delito de financiacion del terrorismo (articulos 41 quinquies y 306 del Cédigo Penal).

A su vez, la Ley de Prevencién del Lavado de Activos, en su articulo 20, establecié un régimen de sujetos obligados
a informar a la UIF en materia de prevencion del lavado de activos y financiamiento del terrorismo, en virtud de las
caracteristicas de sus actividades y la industria en la cuales se desempefian (los “Sujetos Obligados”).



En linea con la practica internacionalmente aceptada, la mencionada ley no atribuye la responsabilidad de controlar
estas transacciones delictivas s6lo a los organismos del Gobierno Nacional, sino que también asigna determinadas
obligaciones a diversas entidades del sector privado tales como bancos, agentes autorizados por la CNV y compafifas
de seguro. Asimismo, la reciente modificacién a la Ley de Prevencion del Lavado de Activos introdujo dentro de las
categorias de Sujetos Obligados, entre otros, a las personas fisicas o juridicas que actien como fiduciarios, en cualquier
tipo de fideicomiso y las personas fisicas o juridicas titulares de o vinculadas, directa o indirectamente, con cuentas
de fideicomisos, fiduciantes y fiduciarios en virtud de contratos de fideicomiso. Estas obligaciones consisten
basicamente en funciones de captacién de informacién y suministro de informacién canalizada por la UIF. Tanto las
normas de la UIF (Resolucién 30/17) como las normas del Banco Central de la Republica Argentina (“BCRA” o
“Banco Central”) requieren que los bancos tomen ciertas precauciones minimas para impedir el lavado de activos.

Por dicha razo6n, podtia ocurrir que uno o mas participantes en el proceso de colocacién y emision de las Obligaciones
Negociables se encuentren obligados a recolectar informacién vinculada con los suscriptores de Obligaciones
Negociables e informarla a las autoridades, como ser aquellas que parezcan sospechosas o inusuales, o a las que les
falten justificacién econémica o juridica, o que sean innecesariamente complejas, ya sean realizadas en oportunidades
aisladas o en forma reiterada.

Los agentes colocadores (en caso de ser entidades financieras) cumplirdn con todas las reglamentaciones aplicables
sobre prevencion del lavado de activos establecidas por el BCRA y la UIF; en particular con la Resolucion N° 2 de
la UIF, que reglamenta el Articulo 21 de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, al estipular la obligacién de
informar con respecto a operaciones sospechosas y su informe a las autoridades.

En linea la Ley de Prevencién de Lavado de Activos, mediante la Resolucion 11/2011, la UIF aprob6 la némina de
quienes deben ser considerados personas politicamente expuestas politicamente (“PEP”) en Argentina, la cual debera
ser tenida en cuenta por los Sujetos Obligados. Dicha némina, fue modificada posteriormente por la Resolucion UIF
52/2012, la cual redefine el concepto de PEP, estableciendo que un PEP debe desempefiar funciones prominentes,
por lo que su definicién no persigue cubrir a individuos que detenten en un rango medio o subalterno respecto de
las categorias anteriores. Por ultimo, la Resoluciéon UIF 134/2018 actualiza la némina de PEP en Argentina, teniendo
en cuenta las funciones que desempefian o han desempefiado, y en su caso el vinculo de cercanfa o afinidad que
posean terceros con las personas que desempefien o hayan desempefiado tales funciones.

Por otro lado, las normas del BCRA requieren que los bancos tomen ciertas precauciones minimas para impedir el
lavado de activos. Cada entidad debe designar un funcionario administrativo de maximo nivel como la persona
responsable de la prevencion del lavado de activos a cargo de centralizar cualquier informacién que el BCRA pueda
requerir de oficio o a pedido de cualquier autoridad competente. Asimismo, este funcionario u otra persona que
dependa del gerente general, el directotio, o autoridad competente, serd responsable de la instrumentacion, rastreo, y
control de los procedimientos internos para asegurar el cumplimiento de las reglamentaciones.

Ademas, las entidades financieras, en su caracter de Sujetos Obligados, deben informar cualquier transaccién que
parezca sospechosa o inusual, o a la que le falte justificacién econémica o juridica, o que sea innecesariamente
compleja, ya sea realizada en oportunidades aisladas o en forma reiterada. En julio de 2001, el Banco Central publico
una lista de jurisdicciones “no cooperadoras” para que las entidades financieras prestaran especial atencién a las
transacciones a y desde tales areas.

A su vez, mediante la Comunicacién “A” 4940 de mayo de 2009 (modificada por la Comunicacién “A” 4949 y luego
derogada por Comunicacién “A” 6037 en agosto de 2016), el BCRA, y mediante el Titulo XI de las Normas de la
CNV, la CNV, ordenaron a las entidades por ellos reguladas a sélo dar curso a operaciones dentro del ambito de la
oferta publica, cuando éstas sean efectuadas u ordenadas por (i) sujetos constituidos, domiciliados o que residan en
dominios, jurisdicciones, territorios o Estados asociados que figuren incluidos dentro del listado de paises
cooperadores previstos en el articulo 2 inciso b) del Decreto N° 589/2013, o (ii) sujetos constituidos, domiciliados o
que residan en dominios, jurisdicciones, tertitorios o Estados asociados que no se encuentren incluidos dentro del
listado de paises cooperadores mencionado en el inciso (i) anterior, y revistan en su jurisdiccién de origen la calidad
de intermediarios registrados en una entidad bajo control y fiscalizaciéon de un organismo que cumpla similares
funciones a las de la CNV en dicho pafs, y tal organismo hubiera firmado un memorando de entendimiento,
cooperacién e intercambio de informacién con la CNV.

Asimismo, la Resolucién N° 229/2011 de la UIF (modificada por las Resoluciones UIF N° 140/2012, 3/2014,
104/2016 y derogada pot la Resolucién UIF N° 21/2018) estableci6 ciertas medidas que los agentes autotizados pot
la CNV (los “Sujetos Obligados de la Resoluciéon 229”), deberan observar para prevenir, detectar y reportar los
hechos, actos, operaciones u omisiones que puedan provenir de la comisiéon de los delitos de lavado de activos y
financiacién del terrotrismo en el mercado de capitales. La Resolucién N° 229/2011 establecié pautas generales acerca




de la identificacién del cliente (incluyendo la distincién entre clientes habituales, ocasionales e inactivos), la
informacién a requerir, la documentacién a conservar y los procedimientos para detectar y reportar operaciones
sospechosas. Las principales obligaciones establecidas por la Resolucién N° 229/2011 son las siguientes: a) la
elaboracién de un manual que establezca los mecanismos y procedimientos para la prevencién del lavado de activos
y financiacién del terrorismo; b) la designacién de un oficial de cumplimiento; ¢) la implementacién de auditotias
periddicas; d) la capacitacion del personal; e) la implementacién de medidas que permitan a los Sujetos Obligados de
la Resolucién 229 consolidar electronicamente las operaciones que realizan con los clientes, asi como herramientas
tecnologicas, que posibiliten analizar o monitorear distintas variables para identificar ciertos comportamientos y
visualizar posibles operaciones sospechosas; f) la implementacién de herramientas tecnoldgicas que permitan
establecer de una manera eficaz los sistemas de control y prevencion de lavado de activos y financiacién del
terrorismo; y g) la elaboracion de registros de analisis y gestion de riesgo de las operaciones inusuales detectadas y
aquellas que por haber sido consideradas sospechosas hayan sido reportadas.

En marzo de 2018, con el dictado de la Resolucién N° 21/2018, los Sujetos Obligados de la Resolucién N° 229
deberan identificar y evaluar sus riesgos y en funciéon de ello, adoptar medidas de administracién y mitigacién de los
mismos, a fin de prevenir de manera mas eficaz el lavado de activos. Segin esta norma, el Sujeto Obligado debe
contar con politicas y procedimientos de “know your client”, los cuales se deben aplicar de acuerdo con la calificacién
de riesgo determinadas en base al modelo de riesgo implementado por el Sujeto Obligado. En consecuencia, se
habilita a los mismos a implementar plataformas tecnoldgicas acreditadas que permitan llevar a cabo tramites a
distancia, sin exhibiciéon personal de la documentacion, sin que ello condicione el cumplimiento de los deberes de
debida diligencia. A su vez, se fijan nuevos estindares para realizar las debidas diligencias de los clientes. Asimismo,
contempld las nuevas categorfas de agentes, al tiempo que incluyé su aplicacion a los fideicomisos financieros con
oferta publica, sus fiduciarios, fiduciantes y las personas fisicas o juridicas vinculadas directa o indirectamente con
estos, derogando parcialmente la Resolucién UIF N° 140/12 sélo sobte tales sujetos, continuando vigentes las
disposiciones de la misma para los restantes fideicomisos. I.a mencionada Resolucién prevé un plan de
implementacién, segin el cual al 30/9/18 los Sujetos Obligados deberan haber desarrollado y documentado la
metodologia de identificacién y evaluacién de riesgos; y al 31/12/18 deberdn contar con un informe técnico que
refleje los resultados de la implementacion de la metodologia de identificacion y evaluacion de riesgos. Por otro lado,
al 31/3/19 deberdn haber ajustado sus politicas y procedimientos, y de acuerdo con los resultados de la
autoevaluacion de riesgos efectuada, los cuales deberan estar contenidos en el manual de prevencion del lavado de
activos y financiamiento del terrotrismo; y al 30/09/18 quedard diferido el cumplimiento de los regimenes
informativos, comenzando a partir de tal fecha la obligaciéon de informar en los términos y condiciones alli
contemplados.

Por su parte, las Normas de la CNV disponen que los sujetos participantes en la oferta publica de titulos valores
(distintos de entidades emisoras), incluyendo, entre otros, a personas fisicas o juridicas que intervengan como agentes
colocadores de toda emision primaria de valores negociables, deberdn cumplir con las normas establecidas por la UIF
para el sector mercado de capitales. En virtud de ello, los adquirentes de las Obligaciones Negociables asumiran la
obligacion de aportar la informacién y documentacion que se les requiera respecto del origen de los fondos utilizados
para la suscripcién y su legitimidad.

Respecto de la Compaiifa, ésta debe identificar a cualquier persona, fisica o juridica, que realice aportes de capital,
aportes irrevocables a cuenta de futuras emisiones de capital o préstamos significativos, sea que tenga la calidad de
accionista o no al momento de realizarlos, y deberd cumplir con los requisitos exigidos a los demas sujetos
participantes en la oferta publica, por las normas de la UIF, especialmente en lo referido a la identificacién de dichas
personas y al origen y licitud de los fondos aportados o prestados.

Ademas, las Normas de la CNV establecen que las entidades mencionadas anteriormente tinicamente llevaran a cabo
las operaciones contempladas segtin el régimen de oferta ptblica cuando dichas operaciones sean llevadas a cabo u
ordenadas por personas constituidas, domiciliadas o residentes en paises, dominios, jurisdicciones, territorios o
estados asociados y regimenes tributarios especiales considerados cooperantes de conformidad con el listado
publicado en su sitio web por la Administraciéon Federal de Ingresos Publicos (“AFIP”), el cual toma de base el
Decteto N° 589/2013. Cuando dichas personas no se encuentren incluidas en dicho listado y en sus jurisdicciones
de constitucion califiquen como intermediarios registrados de una entidad bajo el control y supervision de un
organismo que desarrolla funciones similares a las de la CNV, solo se les permitira llevar a cabo operaciones si
presentaran prueba indicando que la comision de valores pertinente de su jurisdiccion ha firmado un memorandum
de entendimiento para la cooperacion e intercambio de informacién con la CNV. En funcién de la ley N° 27.430
(“Reforma Tributaria”), el listado de “jurisdicciones cooperantes” elaborado por la AFIP, sera reemplazado por un
listado de “jurisdicciones no cooperantes”, el cual, a la fecha del presente, no ha sido aun confeccionado. Sin perjuicio
de ello, el Podet Ejecutivo de la Nacién emitié el Decreto N°© 279/2018, cuyo atticulo 7 establece que hasta tanto sea
reglamentado el articulo 15.2 de la LIG, para determinar si una jurisdiccién es cooperante se verificara si esta incluida



en el listado vigente publicado por la AFIP, antes mencionado. La lista puede consultarse en
http://www.afip.gob.ar/jurisdiccionesCooperantes /#ver.

En linea con lo expuesto, los agentes colocadores podran solicitar, y los inversores deberan presentar a su simple
requerimiento, toda la informacién y documentacion que se les solicite, o que pudiera ser solicitada por los agentes
colocadores correspondientes para el cumplimiento de las normas legales penales sobre lavado de activos, las normas
del mercado de capitales que impiden y prohiben el lavado de activos emitidas por la UIF, y de las Normas de la
CNV y/o el BCRA. La Compaiiia y los agentes colocadores correspondientes podran rechazar manifestaciones de
interés y/u 6rdenes de compra de no cumplirse con tales normas o requisitos, y dichos rechazos no datan derecho a
reclamo alguno contra la Compaiifa y/o los agentes colocadores.

Conforme la Resolucion UIF 104/2016, los agentes colocadores deberin proveer informacién de acuerdo a la
actividad que cada sujeto obligado desatrolla, en base al monto de las operaciones conforme a la actividad de cada
sujeto obligado. Para ello, se procede a la actualizacién de los montos referidos a la industria de la construccion o
cuentas vinculadas a pago de planes sociales, relaciones de caracter financiero entre el agente obligado y el cliente,
clientes relacionados con la expedicion de documentacioén vehicular, personas que contraten polizas, personas fisicas
o juridicas relacionadas con bienes suntuarios, exportacion, importacioén, elaboracion o industrializacién, personas
fisicas o juridicas que efectiien aportes extraordinarios, entre otros. Para ello, se modificaron los montos establecidos
en la Resoluciéon UIF 121/2011, Resoluciéon UIF 229/2011, Resolucién UIF 70/2011, Resolucién UIF 127/2012,
Resolucién UIF 17/2012, Resolucion UIF 23/2012, Resolucion UIF 28/2011, Resolucién UIF 202/2015,
Resolucién UIF 2/2012, Resolucién UIF 21/2011, Resolucién UIF 50/2013, Resoluciéon UIF 65/2011, Resolucién
UIF 30/2011, Resolucion UIF 16/2012, Resolucién UIF 489/2013, Resolucién UIF 18/2012, Resolucién UIF
22/2012, Resolucién UIF 140/2012, Resolucién UIF 32/2012, Resolucién UIF 66/2012, Resolucion UIF 2/2012.

Si bien de conformidad con las Resoluciones N° 121 y 229 de la UIF, las operaciones sospechosas de lavado de
activos deben ser reportadas a la UIF en un plazo de ciento cincuenta (150) dias corridos a partir de la operacion
realizada (o tentada), la Resolucién N°3/2014 de la UIF establece que los sujetos obligados deben reportar a la UIF
todo hecho u operacién sospechosa de lavado de activos dentro de los 30 dias corridos desde que los hubieran
calificado como tales, en tanto las operaciones sospechosas de financiacion de terrorismo deben ser reportadas dentro
de las cuarenta y ocho (48) horas de la operacion realizada (o tentada).

En 2016, mediante el Decteto N° 360/2016, se cte6 el “Programa de Coordinacion Nacional para el Combate del
Lavado de Activos y la Financiacién del Terrorismo”, en el ambito del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos
otorgandosele la funcién de reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional anti lavado de activos y contra la
financiacion del terrorismo, en atencién a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio nacional y
a las exigencias globales de mayor efectividad en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones
internacionales establecidas por las Convenciones de las Naciones Unidas y los estandares del Grupo de Accién
Financiera (“GAFI”), las cuales seran llevadas a cabo a través de un Coordinador Nacional designado al efecto; y se
modificé la normativa vigente estableciendo que sea el Ministerio de Justicia y Derechos Humanos la autoridad central
del Estado Nacional para realizar las funciones de coordinacién interinstitucional de todos los organismos y entidades
del sector publico y privado con competencia en esta materia, reservando a la UIF la capacidad de realizar actividades
de coordinacién operativa en el orden nacional, provincial y municipal en lo estrictamente atinente a su competencia
de organismo de informacién financiera.

Por otra parte, en el marco del “Sistema voluntatio y excepcional de declaracién de tenencia de moneda nacional,
extranjera y demds bienes en el pais y en el exterior” establecido en la Ley 27.260 y su Decreto Reglamentario N°
895/2016, la UIF emiti6 la Resolucién N° 92/2016, en virtud de la cual se establecié que los sujetos obligados debian
implementar, a tales efectos un sistema de gestion de riesgos. Asimismo, en caso de detectarse operaciones
sospechosas hasta el 31 de marzo de 2017, en el contexto del mencionado régimen legal, deberan reportarlas en un
apartado denominado “ROS SF”, en referencia al Reporte de Operacién Sospechosa a darse en el marco del Régimen
de Sinceramiento Fiscal. Dicho reporte debera ser debidamente fundado y contener una descripcién de las
circunstancias por las cuales se considera que la operacion tiene caracter de sospechosa, en el marco del régimen de
sinceramiento fiscal, y revelar un adecuado analisis de la operatoria y el perfil del cliente (en este caso, no resultan
necesarios los requerimientos referidos a informacién y documentacién tributaria).

En septiembre de 2016, el BCRA emitié la Comunicacién “A” 6060 por la que se fijé que en caso de clientes respecto
de los cuales no se pudiera dar cumplimiento a la identificacién y conocimiento conforme a la normativa vigente, se
debera efectuar un analisis con un enfoque basado en riesgo, en orden a evaluar la continuidad o no de la relacién
con el cliente. Los criterios y procedimientos a aplicar a este proceso deben ser descritos en los manuales internos de
gestion del riesgo de las. Si es necesario iniciar el proceso de descontinuacién de una transaccion, sera necesario
observar los procedimientos y términos vigentes de las normas del Banco Central aplicables al (los) producto (s)
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contratado por el (los) cliente (s). Las partes obligadas deberan conservar, por un perfodo de 10 afios, los
procedimientos escritos aplicados en cada caso respecto a la discontinuacion de la transaccion del cliente.

Asimismo, en noviembre de 2016, el Banco Central por medio de la Comunicacién “A” 6094 estableci6é que también
deben observarse las disposiciones de prevencién de lavado de activos como de financiacién de terrorismo por los
representantes de entidades financieras del exterior no autorizadas para operar en el pafs.

Con fecha 14 de octubte de 2016 la UIF emitié la Resoluciéon N° 135/2016 dictando normas para fortalecer el
intercambio de informacién internacional con organismos analogos con los que suscriba acuerdos o memorandos de
entendimiento y a aquellos organismos publicos extranjeros que integren el Grupo Egmont de Unidades de
Inteligencia Financiera o la Red de Recuperacion de Activos del Grupo de Accion Financiera de Latinoamérica

(GAFILAT).

Con fecha 2 de noviembre de 2016 mediante las resoluciones UIF N° 141/2016, la UIF modificé las resoluciones
N° 121 y N° 229 de 2011 aplicables a los sectores financieros y bursatiles. Los principales cambios se relacionan con
la aplicacion del secreto fiscal y el trazado del perfil de los clientes con un enfoque basado en riesgo. Respecto del
secreto fiscal, las entidades no podran requerir de los clientes declaraciones juradas impositivas nacionales. Los
petfiles de los clientes deberan basarse en un nivel de riesgo, la situacién patrimonial, econémica y financiera en
funcién de la documentacioén que se obtenga y también debera trazarse para cada cliente un perfil transaccional.

El 11 de enero de 2017, la UIF dicté la Resolucién N° 4/2017, mediante la cual se establece que se deberan aplicar
medidas de debida diligencia especial de identificacién a inversores extranjeros y nacionales (los cuales para calificar
como tales deben cumplir los requisitos establecidos por dicha norma) en la Republica Argentina al momento de
solicitar la apertura a distancia de cuentas especiales de inversion.

En septiembre de 2017, la UIF publicé la resolucién N° 30-E/17, derogando la Resolucién N° 121 y estableciendo
las nuevas pautas que las entidades financieras y cambiarias deben seguir en calidad de sujetos obligados legalmente
a brindar informacion financiera bajo la Ley de Prevenciéon del Lavado de Activos, en base a las recomendaciones
revisadas de GAFI del afio 2012, a los fines de adoptar un enfoque basado en riesgos. La Resolucion N° 30-E/17
determina los elementos de cumplimiento minimos que deben incluirse en un sistema para la prevenciéon del lavado
de activos y financiamiento del terrorismo, como un proceso de due diligence del cliente, programas de capacitacion,
monitoreo de operaciones, reporte de operaciones sospechosas y normativa de incumplimiento, entre otros
elementos.

En agosto de 2018, mediante la resolucién UIF 97/2018, se aprobé la reglamentacién del deber de colaboracién del
BCRA con la UIF en pos de adecuar el mismo a los nuevos parametros establecidos en la resolucién UIF N° 30-
E/17 para los procedimientos de supervisién de entidades financieras y cambiatias.

En noviembre de 2018, la UIF dict6 la resolucion UIF 134/2018, la cual actualiza la némina de personas que deben
ser consideradas “politicamente expuestas” (PEP) en Argentina, teniendo en cuenta las funciones en las cuales se
desempafian o se han desempefiado, asi como como su vinculo de cercania o afinidad con terceros que desempefien
o se hayan desempefiado en tales funciones.

E1 26 de diciembre de 2018, 1a UIF publicé la resolucién UIF 154/2018, mediante la cual modificé los procedimientos
de supervisién vigentes por nuevos diseflos que se adapten y sean conformes a los estandares internacionales
promovidos por el GAFI, los cuales deben aplicarse sobre de conformidad con enfoque basado en riesgo. En
consecuencia, la UIF aprobé su "Procedimiento de Supetvision Basado en Riesgos de la Unidad de informacién
financiera", derogando las disposiciones de los Anexos II, IIT y IV de la resolucion UIF 104/2010, el atticulo 7° y las
disposiciones de los Anexos V y VI de la resolucion UIF 165/2011 y del Anexo III de la resolucién UIF 229/2014.

A través de la Resolucion UIF 156/2018, de fecha 28 de diciembre de 2018, se aprobaron los textos ordenados de la
Resolucion UIF 30-E/2017, Resolucién UIF 21/2018 y Resolucion UIF 28/2018, en los términos del Decteto
891/2017 de Buenas Pricticas en Matetia de Simplificacién. A través de la RES UIF 156/18 se modificaron y
reordenaron las medidas, procedimientos y controles que los sujetos obligados enumerados en dichas resoluciones
deben adoptar y aplicar para gestionar el riesgo de ser utilizadas por terceros con objetivos criminales de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo. Se establece, asimismo, que dichos sujetos obligados deberan establecer un
cronograma de digitalizacién de los legajos de clientes prexistentes, teniendo en consideracién el riesgo que estos
presenten.

Adicionalmente, la CNV establecié a través de la Resolucion General N° 816/19 que, dentro de los sujetos obligados
en los términos de los incisos 4, 5 y 22 del articulo 20 de la ley de prevencién del lavado de activos, quedan
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comprendidos los a) agentes de negociacién; b) agentes de liquidacién y compensacion; c) las personas humanas y/o
juridicas registradas ante la CNV que actien en la colocacién de fondos comunes de inversion o de otros productos
de inversiéon colectiva autorizados por dicho organismo; d) plataformas de financiamiento colectivo; €) agentes
asesores globales de inversién; y f) las personas juridicas, contempladas en el inciso 22) del articulo 20 de la ley de
prevencion del lavado de activos que actuen como fiduciarios financieros en fideicomisos financieros cuyos valores
fiduciarios cuenten con autorizacién de oferta publica de la CNV, y los agentes registrados por el mencionado
organismo de contralor que intervengan en la colocacién de valores negociables emitidos en el marco de los
fideicomisos financieros antes mencionados. Tales sujetos deberan observar lo establecido en la ley de prevencion
del lavado de activos, en las normas reglamentarias emitidas por la UIF y en la reglamentacién de la CNV. ello incluye
los decretos del poder ejecutivo nacional referidos a las decisiones adoptadas por el consejo de seguridad de las
naciones unidas, en la lucha contra el terrorismo, y el cumplimiento de las resoluciones (con sus respectivos anexos)
del ministerio de relaciones exteriores, comercio internacional y culto.

Los inversores deberan suministrar toda aquella informacién y documentacién que les sea requerida por el o los
colocadores y/o la Emisora para el cumplimiento de, entre otras, las normas sobre lavado de activos de origen
delictivo emanadas de la UIF o establecidas por la CNV o el BCRA.

PARA UN ANALISIS MAS EXHAUSTIVO DEL REGIMEN DE PREVENCION DEL LAVADO DE
ACTIVOS VIGENTE AL DiA DE LA FECHA, SE SUGIERE A LOS INVERSORES CONSULTAR CON
SUS ASESORES LEGALES Y DAR UNA LECTURA COMPLETA DEL TITULO XIII, LIBRO
SEGUNDO DEL CODIGO PENAL ARGENTINO Y A LA NORMATIVA EMITIDA POR LA UIF, A
CUYO EFECTO LOS INTERESADOS PODRAN CONSULTAR EN EL SITIO WEB DEL
MINISTERIO DE ECONOMIA O EN WWW.INFOLEG.GOB.AR.

EL PRESENTE AVISO A LOS INVERSORES ES UN BREVE RESUMEN DE LA NORMATIVA
REFERIDA A LA PREVENCION DEL LAVADO DE ACTIVOS A MEROS FINES INFORMATIVOS.
A PESAR DE ESTE RESUMEN, SE ACLARA QUE RESULTA DE APLICACION A LA COMPANIA
LA TOTALIDAD DE LA NORMATIVA DE PREVENCION DEL LAVADO DE ACTIVOS Y
FINANCIAMIENTO DEL TERRORISMO.
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http://www.infoleg.gob.ar/

PANDEMIA A NIVEL MUNDIAL POR EL BROTE DE “CORONAVIRUS”

El 11 de marzo de 2020 la Organizaciéon Mundial de la Salud decret6 el estado de pandemia a nivel mundial por el
brote del virus denominado “COVID-19”, comunmente conocido como “Coronavirus”, que hubiera tenido su
origen en la cuidad de Wuhan, capital de la provincia de Hubei, en China, pero que en cuestién de meses se propagd
a todos los paises, incluyendo a la Repiblica Argentina. Para mas informacién sobre el impacto de esta pandemia y
su efecto en la economia argentina, y en el negocio de la Emisora, por favor ver “Acontecimientos de caracter
extraordinario — COVID-19” en la seccién “Factores de Riesgo” del presente Prospecto.
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NOTIFICACION A LOS AGENTES DEL BYMA

Los Agentes de Negociacion (AN) y Agentes de Liquidacion y Compensacion (ALYC) deberan solicitar a sus clientes
previo cumplimiento de la instruccién de adquisicion de titulos valores en Pesos para su posterior e inmediata venta
en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentacién de una
declaracién jurada del titular que manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario
establecido en el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Produccién (ATP), creado por el Decreto
N° 332/2020, conforme a los plazos y requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-APN-JGM de fecha
17/05/2020 y mod. Asimismo, se debera incluir en la declaracién jurada que la persona no se encuentra alcanzada
por ninguna restriccion legal o reglamentaria para efectuar las operaciones y/o transferencias mencionadas
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INFORMACION RELEVANTE
Aprobaciones societarias

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 24 de julio de 2020 aprobé la creacién del Programa,
el cual tendra una vigencia de 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de aprobacién por parte de la CNV. La
reunién de Directorio de la misma fecha aprobé la determinacion de ciertos términos y condiciones especificos y
subdelegd en ciertos funcionarios de la Sociedad la determinacién de los términos y condiciones definitivos.

Presentacion de informacion contable

Los estados financieros de la Compaififa son confeccionados de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en la Argentina (los “PCGA Argentinos”), en Pesos y conforme a las normas contables de
exposicion y valuacion contenidas en las RT N° 26 y N° 29 de la FACPCE que adopta de las NIIF emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, segun sus siglas en inglés) e Interpretaciones del Comité
de Interpretaciones de Normas Internacionales de Informacién Financiera (“CINIIF”), y de acuerdo con las
resoluciones emitidas por la CNV.

La informacién contable de la Emisora para los ejercicios anuales finalizados al 31 de diciembre de 2019 y 2018 han
sido extraidos de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 y 2018 emitidos con fecha 10 de marzo de 2020,
ID 2586901; la informacién contable de la Emisora para el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2017, ha
sido extraida de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017 emitidos con fecha 8 de marzo de 2019,
1D 2444260, ajustado a moneda constante 2019.

Asimismo, se incorporan por referencia al presente Prospecto los estados financieros anuales auditados de CTRSA
por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

De conformidad con las NIIF, las operaciones en moneda que no sean Pesos han sido convertidas a Pesos en los
estados financieros al tipo de cambio vigente en la fecha de la operacién o valuacion cuando se miden los rubros. Las
ganancias y pérdidas por variaciones en el tipo de cambio resultantes de la liquidacion de operaciones o valuacién de
activos y pasivos en moneda extranjera se reconocen en el estado de resultados en resultados financieros. El Peso se
depreci6 con respecto al Délar estadounidense un 17,4% en 2017, un 102,2% en 2018 y un 58,2% en 2019 sobre la
base de tipos de cambios oficiales informados por el BCRA.

La Compafifa ha incluido en este Prospecto la medicién “EBITDA Ajustado”, que no es una medicién de acuerdo
con los PCGA Argentinos. En el presente Prospecto, “EBITDA Ajustado” significa las ganancias operativas menos
gastos operativos (incluyendo gastos de venta, de administracion, siempre que se encuentren incluidos en los gastos
operativos) mas las amortizaciones, depreciaciones y cualquier otro gasto que no sea realizado en efectivo (siempre
que se encuentren incluidos en los gastos operativos), segin surge de los estados financieros al 31 de diciembre de
2019, 2018 y 2017.

La medicién del EBITDA Ajustado es incluida en este Prospecto porque es frecuentemente utilizada por analistas
de titulos, inversores y otras partes interesadas en la evaluacion de compafifas en la industria que opera la Compafifa.
EBITDA Ajustado no debe ser considerado un sustituto de la utilidad neta como medicién de la performance
operativa o de flujos de efectivo de actividades operativas como medicion de liquidez. Ya que no todas las compafiias
utilizan métodos de calculo similares, la presentacion de EBITDA Ajustado que realiza la Compafifa puede no ser
comparable a otras mediciones denominadas de manera similar, utilizadas por otras compafifas.

Para mayor informacion véase la seccion “Antecedentes Financieros” del presente Prospecto.

Moneda

Salvo que se especifique lo contrario o el contexto requiera lo contrario, las referencias en el presente Prospecto a
“Pesos”, “Ps.”, “ARS” o “$” son a pesos argentinos, mientras que las referencias a “Ddlares estadounidenses”,
“Dolares”, “U$S” o “USD” son a ddlares de Estados Unidos.

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional y de presentacién usando los tipos de
cambio del dia de las transacciones o revaluacion, cuando los conceptos de las mismas son remedidos. Las ganancias
y pérdidas generadas por las diferencias en el tipo de cambio de las monedas extranjeras resultantes de cada
transaccioén y por la conversion de los rubros monetarios expresados en moneda extranjera al cierre del ejercicio son
reconocidos en el estado de resultado integral, a excepcion de los montos que son capitalizados.
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Los tipos de cambio utilizados son: tipo comprador para activos monetarios, tipo vendedor para pasivos monetarios
y en el caso de los saldos con partes relacionadas se utiliza el tipo de cambio promedio, cada uno de ellos vigentes al
cierre del ejercicio segin Banco de la Nacién Argentina y tipo de cambio puntual para las transacciones en moneda
extranjera.

Estados Fecha
. ., Compra Venta
financieros al | cotizacion
31/12/2016] 30/12/2016 15,790 15,890
31/12/2017| 29/12/2017 18,549 18,649
31/12/2018| 28/12/2018 37,500 37,700
31/12/2019] 30/12/2019 59,690 59,890

Las fluctuaciones significativas en el valor del Peso podrian impactar negativamente en la economia argentina y en
nuestra situacién patrimonial y los resultados de nuestras operaciones.

Ciertos términos definidos

En este Prospecto, los términos “§” o “Pesos” se refieren a la moneda de curso legal en Argentina y los términos
“U$S”, “USD” o “Délares” se refieren a la moneda de curso legal en los Estados Unidos de América. El término
“Argentina” se refiere a la Republica Argentina. El término “Gobierno Nacional” o “Gobierno Argentino” se refiere
al Gobierno de la Nacién Argentina, el término “Secretarfa de Energfa”, “SGE” o “SE” refiere a la ex Secretarfa de
Energfa de la Nacién Argentina, ex Ministerio de Energfa y Minerfa de la Naciéon o “ME&M”, y actual Secretarfa de
Gobierno de Energfa (el cual se encuentra dentro de la 6rbita del Ministerio de Economia de la Nacién). El término
“Banco Central” se refiere al Banco Central de la Republica Argentina, el término “INDEC” se refiere al Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos, el término “IPC” se refiere al indice de precios al consumidor, el término “ENRE”
se refiere al Ente Nacional Regulador de la Electricidad, el término “Banco Nacién” se refiere al Banco de la Nacién
Argentina, el término “BCBA” refiere a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, el término “Boletin Diario de la
BCBA” refiere al Boletin Diario de la Bolsa de Cometcio de Buenos Aires, y el término “Ley General de Sociedades”
se refiere a la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias, el término “Ministerio de Economia” se
refiere al Ministerio de Economia de la Nacién Argentina. L.a Compafia también utilizan en este Prospecto diversos
términos y abreviaturas especificas de la industria de petréleo, gas y electricidad de Argentina. Véase “Glosario de
Términos Técnicos”.

Datos de mercado

La Compafifa ha extraido la informacién sobre el mercado, la industria y las posiciones competitivas que se emplean
a lo largo de este Prospecto de sus propias estimaciones e investigacién interna, como asi también de fuentes
gubernamentales y de publicaciones de la industria, entre ellos informaciéon confeccionada por el INDEC, el BCRA,
el Ministerio de Economia de la Nacién, el Banco Nacién, la SGE, CAMMESA y el ENRE. Si bien la Compaiifa
considera que las estimaciones y la investigacién comercial interna son confiables y que las definiciones del mercado
utilizadas son adecuadas, ni dichas estimaciones o investigaciéon comercial, ni las definiciones, han sido verificadas
por ninguna fuente independiente. Asimismo, si bien la Compafifa considera que la informacién proveniente de
terceras fuentes es confiable, la Compafifa no ha verificado en forma independiente los datos sobre el mercado, la
industria o las posiciones competitivas provenientes de dichas fuentes.

Redondeo
La Compafifa ha efectuado ajustes de redondeo a ciertos nimeros contenidos en el presente Prospecto. Como

consecuencia de ello, nimeros presentados como totales podrin no ser siempre sumas aritméticas de sus
componentes, tal cual son presentadas.
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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

BADLAR es la tasa de interés publicada por el
Banco Central de la Republica Argentina que es
equivalente a la tasa promedio de la tasa pagada por
los bancos privados por depésitos a 30 dfas de,
como minimo, un millén de Pesos.

Compania Administradora del Mercado Mayorista
Eléctrico S.A., el organismo gubernamental a cargo
de la gestién del MEM y el despacho de electricidad
al SADI. CAMMESA esta controlada por el
Gobierno Argentino, titular del 20% de su capital
accionario, y cuatro grupos de entidades, cada una
titular del 20% de su capital accionario, a saber: las
asociaciones que representan a las empresas de
generacion, las empresas de transmisién, las
empresas de distribucién y los grandes usuarios.
CAMMESA est4 a cargo de despachar electricidad
al SADI, planificar necesidades de capacidad
energética y optimizar el uso de la energia,
monitorear la operaciéon del mercado a término,
facturar y cobrar pagos por operaciones entre
actotes del MEM, comprar y/o vendet energia
eléctrica a  otros  pafses, entre otras
responsabilidades. Los costos operativos de
CAMMESA se financian mediante aportes
obligatorios por parte de los actores del MEM.

Contratos de Compraventa de Energia Eléctrica

Una unidad de generacién que usa la energfa
calérica derivada del combustible, por ejemplo, gas
natural o carbén, como fuente de energia para
impulsar el generador de energfa.

Tipo de turbina termoeléctrica que puede utilizar
diversos combustibles, incluido el gas natural o el
gasoil, para impulsar un alternador para generar
electricidad y que luego utiliza el calor que se libera
en ese proceso para producit vapor y generar
electricidad adicional a través de una turbina de
vapor.

Un tipo de turbina termoeléctrica que puede usar
varios combustibles, como gas natural o diésel, para
hacer funcionar un alternador que genera energfa.
A diferencia de las turbinas de gas de ciclo
combinado, las turbinas de gas de ciclo simple
solamente tienen un ciclo de energfa.

Una central termoeléctrica que usa energfa nuclear
para generar electricidad.

La transmision de electricidad al consumidor final.



Distribuidor

ENARSA
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Energia Plus
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Factor de Disponibilidad

Factor de Indisponibilidad

Fueloil
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Una persona juridica que provee electricidad a un
grupo de consumidores finales mediante una red de
distribucion.

Energfa Argentina S.A., una sociedad estatal que
opera plantas generadoras y actia en otros
segmentos de la actividad energética.

Marco regulatorio creado por la SE en virtud de la
Resolucion SE  95/2013 y sus postetiores
modificaciones conforme al cual los generadores
venden su disponibilidad de energfa eléctrica a
CAMMESA para la capacidad instalada con
anterioridad al 17 de marzo de 2006. VVer “Actividad
Comercial de la Compaitia—INuestros Clientes” y “La
Industria Eléctrica y su  regulacion—Regnlaciones que
afectan a los Generadores Eléctricos”.

El mercado regulatorio creado por la SE en virtud
de la Resolucion SE 1281/06 conforme al cual los
generadores venden su energia eléctrica a
tomadores privados. Ver “Descripcion del Sector en que
se Desarrolla su Actividad— “La Industria Eléctrica en
Argentina y su Regulacion —Normas con Influencia en
Generadores Eléctricos”.

El Ente Nacional Regulador de la Electricidad, un
organismo regulador auténomo que opera bajo la
orbita de la SEE. El ENRE supervisa el
cumplimiento por parte de las empresas reguladas
de transmision y  distribucién con leyes,
regulaciones y criterios operativos establecidos,
incluidos estandares ambientales y de calidad del
servicio y lineamientos contra comportamientos
monopolicos en el mercado. E1 ENRE también
dirime conflictos entre los distintos participantes
del sector y protege los intereses de los
consumidores. Una parte de los requisitos
presupuestarios del ENRE se financia con tarifas
de empresas del sector y su personal profesional se
elige mediante concursos publicos.

La fraccién de un periodo operativo determinado
en la cual una unidad de generacién se encuentra
disponible sin interrupciones. El factor de
disponibilidad se calcula como las horas
disponibles por horas de un periodo (es decir, el
porcentaje de horas en las que una planta
generadora se encuentra disponible para la
generacion de electricidad en el periodo relevante,
ya sea que la unidad sea despachada o utilizada para
la generacién de energfa o no).

La fraccién de un periodo operativo determinado
en la cual una unidad de generacién no se encuentra
disponible debido a interrupciones.

El fueloil o petréleo pesado es un producto de
petroleo liquido o licuable utilizado para generar
calor o energfa. Fl fueloil se divide en seis clases



Gasoil

Gigavatio (GWV)

Gigavatio hora (GW))

Kilocaloria (kcal)

Kilovatio (RW)

Kilovatio hora (RWh)

Kilovoltio (k1)

MAT (Mercado a Término)

MEM

MMy | dia
MW

MWh

Precio mondmico
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distintas, segun el punto de ebullicién, la longitud
de la cadena carbonada del combustible y la
viscosidad. Las referencias a Fueloil en el presente
Prospecto aluden al Fueloil de grado 6 (de
conformidad con la gradacién realizada por
American Society of Testing and Materials),
también conocido como Fueloil #6 o Fueloil
residual.

Un destilado de petréleo que se usa como
combustible para motores a diésel. Los
combustibles diésel se dividen en tres clases
diferentes: 1D (#1), 2D (#2) y 4D (#4). La
diferencia entre estas clases depende de la
viscosidad (la propiedad de un liquido que genera
resistencia a su flujo) y el punto de fluidez (la
temperatura a la cual un liquido fluye). Las
referencias al gasoil en el presente Prospecto son al
Gasoil #2.

Mil millones de vatios.

Un gigavatio de energfa suministrada o demandada
por una hora, o mil millones de vatios hora.

Una unidad de energla de 1.000 calorfas
(equivalente a una calorfa grande).

Mil vatios.

Un kilovatio de energfa suministrada o demandada
por una hora, o mil vatios hora.

Mil voltios.

Mercado a Término se refiete a un mercado a
término donde las cantidades, precios 'y
condiciones contractuales se estipulan
directamente entre el vendedor y el comprador
(luego del dictado de la Resolucion SE 95/2013, el
MAT se limita a Energfa Plus).

Mercado Energético Mayorista administrado por
CAMMESA.

Millones de metros cubicos por dia.
Megavatio - Un millén de vatios.
Megavatio hora - Un megavatio de energfa

suministrada o demandada por una hora, o un
millén de vatios hora.

El precio que incluye tanto la capacidad de
generacion como la electricidad suministrada al
MEM



Programa de Energia Distribuida

PW Power

Resolucion SEE 21/2016

Resolucion SEE 22/2016

Resolucion SEE 420/ 2016

Resolucion SEE 19/2017

Resolucion SEE 287/2017

Resolucion SE 220/ 2007

Resolucion SE 95/2013
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Un programa iniciado por el gobierno argentino en
2008 para desplegar instalaciones energéticas a
pequefia escala interconectadas con la red de bajo
voltaje.

PW Power Systems Inc.

Resolucién SEE 21/2016 de la SEE que llamaba a
licitacién publica para la instalacion de capacidad de
generacion adicional. Ver “Descripcion del Sector en que
se Desarrolla su Actividad— “Ta Industria Eléctrica en
Argentina y su Regulacion —Normas con Influencia en
Generadores Eléctricos”.

Resolucién SEE 22/2016 de la SEE con sus
modificaciones, implementd un nuevo esquema de
compensaciéon para generadores hidraulicos y
térmicos. Ver “Descripcion del Sector en que se Desarrolla
su Actividad— “La Industria Eléctrica en Argentina y su
Regulacion —Normas con  Influencia en Generadores
Eléctricos™.

Resolucion SEE 420/2017 de la SEE que realiza un
llamamiento a los interesados en el desarrollo de
proyectos de infraestructura eléctrica. Ver
“Descripcion del Sector en que se Desarrolla su Actividad—
“La Industria Eléctrica en Argentina_y su Regulacion —
Normas con Influencia en Generadores Eléctricos”.

Resolucién SEE 19/2017 de la SEE con sus
modificaciones, que implementé un nuevo
esquema de compensacion para generadores
hidraulicos y térmicos. Ver “Descripcion del Sector en
que se Desarrolla su Actividad— "Ta Industria Eléctrica
en Argentina y su Regulacion —Normas con Influencia en
Generadores Eléctricos”.

Resolucion SEE 287/2017 de la SEE que llamaba
a licitacién publica para la instalacion de capacidad
de generacion adicional. Ver “Descripcidn del Sector en
que se Desarrolla su Actividad— “La Industria Eléctrica
en Argentina y su Regulacion —Normas con Influencia en
Generadores Eléctricos”.

Resolucion SE 220/07 de la Secretaria de Energia,
con sus modificaciones y adiciones que autorizé a
CAMMESA a celebrar CCEE con los generadores.
Ver “Descripcion del Sector en que se Desarrolla su
Actividad— “Ta Industria Eléctrica en Argentina y su
Regulacion —Normas con  Influencia en  Generadores
Eléctricos”.

Resolucién SE 95/2013 de la Secretatia de Energfa
con sus modificaciones y adiciones que cred y
defini6 el marco regulatorio para la Energia Base.
Ver “Descripcion del Sector en que se Desarrolla su
Actividad— “La Industria Eléctrica en Argentina y su
Regulacion —Normas con  Influencia en  Generadores
Eléctricos”.
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Transmision
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Rafael G. Albanesi S.A.

Sistema Argentino de Interconexién, la principal
red de energia eléctrica interconectada de Argentina
que cubre la mayor parte del pais y estd gestionada
por el MEM.

La Secretarfa de Gobierno de Energfa se encuentra
dentro de la 6rbita del Ministerio de Economia de
la Nacioén y es, desde la disolucion del Ministerio de
Energfa y Minerfa en 2018, la principal autoridad
regulatoria en materia de energfa en la Argentina.

La Secretaria de Energfa Eléctrica del gobierno
argentino. En diciembre de 2015, la Secretaria de
Energfa Eléctrica reemplazé a la Secretaria de
Energfa en todas sus funciones y luego fue
reemplazada por la Secretarfa de Gobierno de
Energfa.

En contraste con el Sistema Radial, esta
configuracion de red comprende  varios
proveedores a través de distintas conexiones
eléctricas. Este sistema tiene la principal ventaja de
permitir que la red, en caso de fallas en cualquier
conexion, establezca una configuracién distinta
para garantizar el suministro de electricidad a todos
los usuarios.

El sistema radial es un tipo de configuracién de red
eléctrica que se caracteriza por tener solamente una
fuente principal de suministro de donde proviene
toda la energfa. Antes de 2012, Argentina solia tener
un suministro eléctrico radial.

El transporte y transformacién de voltaje de
electricidad a largas distancias a alto y mediano
voltaje.

Una turbina de gas es un tipo de motor de
combustion interna a gas. Para generar electricidad,
la turbina de gas calienta una mezcla de aire y
combustible a temperaturas muy altas, lo que causa
que las hélices de la turbina giren. La turbina, al
girar, hace funcionar un generador que convierte la
energfa en electricidad.

Una unidad de generaciéon que usa vapor para
generar electricidad. Ia turbina funciona con la
presiéon del vapor descargada a alta velocidad
contra sus aspas.

Es Unipar Indupa S.A. (ex Solvay Indupa S.A.I.C))

La unidad basica de energfa eléctrica, equivalente a
un joule de energfa por segundo.

La unidad basica de fuerza eléctrica, equivalente a un
joule de energfa por coulomb de carga.



DECLARACIONES SOBRE HECHOS FUTUROS

Este Prospecto contiene declaraciones sobre hechos futuros. Estas declaraciones prospectivas estin basadas
principalmente en las expectativas, estimaciones y proyecciones de la Compaiifa sobre hechos futuros y tendencias
financieras que pueden afectar las actividades e industrias de la Compafifa. Si bien la Compafifa considera que estas
declaraciones sobre hechos futuros son razonables, éstas son efectuadas en base a informacién que se encuentra
actualmente disponible para la Compafifa y se encuentran sujetas a riesgos, incertidumbres y presunciones, que
incluyen, entre otras:
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las condiciones macroeconémicas y microeconémicas de Argentina, entre ellas la inflacion, las fluctuaciones
de la moneda, el acceso al crédito y los niveles de crecimiento, inversion y construccion;

las politicas y regulaciones de los gobiernos nacionales y provinciales, entre ellas las intervenciones del
estado, reglamentaciones e impuestos que afectan a los sectores de la energfa y la electricidad en Argentina;

las reglamentaciones ambientales, incluyendo exposicion a riesgos debido a las actividades de la Compafifa;
la capacidad de la Compafiia para competir y conducir sus actividades en el futuro;

cambios en las actividades de la Compaiifa;

los precios y la disponibilidad de gas natural para las operaciones de generacion de la Compaiiia;

los precios de energfa y potencia;

las restricciones a las exportaciones;

las lluvias y aguas acumuladas;

restricciones a la capacidad de convertir Pesos a otras divisas extranjeras o de transferir fondos al exterior;
las variaciones del tipo de cambio, incluida una devaluacién significativa del Peso argentino;

los riesgos inherentes a la demanda y venta de energfa eléctrica;

riesgos operacionales relacionados con la generacién, ademas de la transmisioén y distribucion de energia
eléctrica;

la capacidad de concluir los planes de la Compafifa de construccion y expansion de manera programada en
los plazos programados y de conformidad con lo presupuestado;

capacidad de retener a miembros clave de la alta gerencia y empleados técnicos clave;

nuestra relacién con nuestros empleados;

capacidad de la Compafifa de suscribir contratos de compraventa de energia eléctrica para la venta de
capacidad de generacion y energia eléctrica y la duraciéon y las condiciones de dichos contratos de

compraventa de energfa eléctrica;

el incumplimiento por parte de terceros de obligaciones contractuales asumidas frente o en beneficio,
directo o indirecto, de la Compafifa o sus subsidiarias;

bajas en los mercados de capital y cambios en general en los mercados de capital que puedan afectar politicas
o actitudes hacia Argentina o empresas argentinas;

el resultado de reclamos y juicios que enfrentamos o que podrifamos enfrentar en el futuro tanto en
instancias judiciales como administrativas;

epidemias, pandemias y propagaciones similares, incluyendo la pandemia del COVID-19 y todos los
efectos negativos sobre la actividad de la Emisora que tales factores podrian ocasionar; y



= otros aspectos que se detallan en la seccion “Factores de Riesgo”.

Los resultados reales de la Compafifa podrian ser radicalmente diferentes a los proyectados en las declaraciones sobre
hechos futuros, debido a que por su naturaleza, estas ultimas involucran estimaciones, incertidumbres y presunciones.
Las declaraciones sobre hechos futuros que se incluyen en este Prospecto se emiten Gnicamente a la fecha del
presente, y la Compaiifa no se compromete a actualizar ninguna declaracion sobre hechos futuros u otra informacién
a fin de reflejar hechos o circunstancias ocurridos con posterioridad a la fecha de este Prospecto. A la luz de estas
limitaciones, las declaraciones referentes al futuro contenidas en este Prospecto no deberin tomarse como
fundamento para una decisién de inversion.

LEINT3 2«

En este Prospecto, el uso de expresiones y frases tales como “considera”, “podra”, “deberfa”, “podria”, “apunta a”,
299

“estima”, “intenta”, “prevé”, “proyecta”, “anticipa”, “planea”, “proyeccién” y “perspectiva’ tiene como objeto
identificar declaraciones sobre hechos futuros.
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INFORMACION DE LA EMISORA

a) RESENA HISTORICA

La Emisora, es patte de un grupo econémico (el “Grupo Albanesi”), el cual inici6 en 1994 sus operaciones en el
sector de distribuciéon de gas. Para mds informacién sobre la estructura del Grupo Albanesi ver “Estructura de la
Emisora, Accionistas o Socios y Partes Relacionadas”. A la luz de su experiencia y reputacion en el sector gasifero argentino,
el Grupo Albanesi vislumbroé su incursion en el rubro de generacién de energfa eléctrica como un paso posterior
natural. Asi, en 2000, obtuvo una licencia para generar y comercializar energfa eléctrica en el mercado argentino. La
primera inversién del Grupo Albanesi en el sector de generacion de energfa eléctrica fue la adquisicion en 2004 de
una participacién en Luis Piedra Buena S.A., una central eléctrica alimentada a gas natural situada en Bahifa Blanca,
provincia de Buenos Aires, que fue vendida en 2007 y cuyo producido fue utilizado para financiar el plan de
inversiones en el rubro de generacién de energfa eléctrica.

En 2005 el Grupo Albanesi adquirié Generacién Mediterranea S.A. (“GEMSA”), sociedad constituida el 25 de enero
de 1993 originalmente con el nombre de Enron Energy Investments S.A. e insctipta ante la IG]J bajo el N° 644 del
Libro 112 Tomo “A” de Sociedades por Acciones, propietaria de la Central Térmica Modesto Maranzana, situada en
Rio Cuarto, provincia de Cérdoba. Al momento de su adquisicion, esta central contaba con una capacidad nominal
instalada de 70 MW, la cual fue ampliada en tres etapas sucesivas en los afios 2008, 2010 y 2017 hasta alcanzar los
350 MW actuales. El 17 de junio de 2003, GEMSA cambi6 su razén social a Generacion Mediterranea S.A., cuya
inscripcion radica ante la IGJ bajo el N° 8119 del Libro 22 de Sociedades por Acciones.

En 2008 el Grupo Albanesi constituyé Solalban Energia S.A. (“Solalban”) de la cual Albanesi S.A. (“ASA”), es
accionista minoritario con Unipar Indupa S.A. ex Solvay Indupa S.A.I.C. (“Unipar Indupa”), empresa petroquimica
domiciliada en Argentina, con el objeto de planificar, construir y operar una central eléctrica de combustible dual en
Bahfa Blanca, provincia de Buenos Aires. Esta central inicié sus operaciones en 2009 y cuenta con una capacidad
nominal instalada de 120 MW. Unipar Indupa y el Grupo Albanesi son titulares del 58% y del 42%, respectivamente,
de Solalban.

En 2009, a través de Generacion Independencia S.A. (sociedad absorbida por GEMSA con fecha efectiva de fusion
el 1° de enero de 2016), el Grupo Albanesi adquirié una central eléctrica en San Miguel de Tucuman, provincia de
Tucuman. La planta se encontraba fuera de servicio al momento de su adquisicién, pero, tras una modernizacién
sustancial, que incluyé la instalacién de dos nuevas turbinas, reinicié sus operaciones en 2011. Durante el afio 2016
se comenzaron los trabajos para realizar una expansion adicional de 100 MW realizada en dos etapas de 50 MW cada
una las cuales fueron terminadas y se encuentran operativas. Actualmente la planta cuenta con una capacidad nominal
instalada de 220 MW.

En agosto de 2010, a través de Generacién Riojana S.A. (sociedad absorbida por GEMSA con fecha efectiva de
fusion el 1° de enero de 2016), el Grupo Albanesi adquiri6 otra central eléctrica fuera de servicio situada en La Rioja,
provincia de La Rioja. Tras la finalizacion de las reparaciones necesarias, la central recuperé su capacidad de
generacion de 40 MW. Durante el afio 2016 comenzaron los trabajos para realizar una expansion de 50 MW, la cual
se encuentra concluida, contando la central actualmente con 90 MW de capacidad nominal instalada.

En 2010, a través de Generacion Frias S.A. (“GESA”) (sociedad absorbida por GEMSA en 2017), el Grupo Albanesi
adquirié una central eléctrica en Frfas, provincia de Santiago del Estero, que se encontraba fuera de servicio al
momento de su adquisicion, pero, tras una modernizacion sustancial, que incluy6 la instalacién de una nueva turbina,
reinicié sus operaciones en 2015 funcionando actualmente con una capacidad nominal instalada de 60 MW.

Como parte de su expansion en el sector de generacion de energia eléctrica en Argentina, en abril de 2011, la
subsidiaria de ASA, Generaciéon Rosario S.A. (“GROSA”), suscribié un contrato de locacion de largo plazo con
Central Térmica Sorrento S.A. (“Sorrento S.A.”) para el gerenciamiento de la Central Térmica Sorrento, situada en
Rosatio, provincia de Santa Fe. Al momento de celebrarse el contrato, la central se encontraba fuera de setvicio. El
Grupo Albanesi procedi6 a reparatla, y, en la actualidad, funciona con una capacidad nominal instalada de 140 MW.

En 2011, a través de la Emisora, el Grupo Albanesi adquiri6 una central eléctrica situada en General Roca, provincia
de Rio Negro, que se encontraba fuera de servicio desde 1997. Tras concluir las reparaciones y mejoras tecnolégicas
necesarias, la central inicié sus operaciones en junio de 2012. En 2013 se concluyé la segunda etapa del plan, que
permitié que la central eléctrica funcionase tanto a base de gas como de gasoil. Funcionaba con una capacidad nominal
instalada de 130 MW. A fines de 2015 comenzamos los trabajos para cerrar el ciclo de la central, proceso que en
Agosto de 2018 agregd 60 MW de capacidad nominal llevando la capacidad total a 190 MW.

En octubre de 2012 el Grupo Albanesi comenz6 a operar una central eléctrica situada en La Banda, Santiago del
Estero, que actualmente funciona con dos turbinas y 30 MW de capacidad nominal instalada.
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Durante el afio 2016 comenzaron los trabajos para el montaje de Central Térmica Ezeiza (“CTE”), el primer proyecto
“greenfield” del Grupo Albanesi, a través de GEMSA, que involuct6 la adquisicion de un predio de 8 hectareas en el
municipio de Ezeiza y la construccion de una nueva planta de generacion de 150 MW. El proyecto se dividi6 en dos
etapas: la primera de 100 MW vy la segunda etapa de 50 MW, ambas actualmente operativas.

A partir del 1° de enero de 2016, Generacién Independencia S.A., Generacion Riojana S.A., y Generacién La Banda
S.A., todas subsidiarias de ASA, se fusionaron con GEMSA, siendo ésta la sociedad absorbente y continuadora. Las
centrales que eran operadas por Generacion Independencia S.A., Generacién La Banda S.A. y Generacién Riojana
S.A., fueron transferidas a GEMSA (para mayor informacién, véase la seccion “Politicas de la Emisora — Politicas de
Inversiones, de Financiamiento y Ambientales— Fusion 2015”). Con fecha efectiva de fusién 1° de enero de 2017, GFSA fue
absorbida por GEMSA, siendo esta ultima la sociedad continuadora. La central que era operada por GFSA fue
transferida a GEMSA (para mayor informacion, véase la seccion “Politicas de la Emisora — Politicas de Inversiones, de
Financiamiento y Ambientales— Fusion GFS.A™).

Asimismo, en el marco de una licitacién publica bajo la Resolucién SEE N° 287/2017, GEMSA fue adjudicada con
CCEE por 251 MW para lo cual se pretende expandir la capacidad mediante el cierre de los ciclos abiertos existentes
en Central Térmica Modesto Maranzana (“CTMM”) y CTE por una capacidad nominal total de 283 MW.

El 18 de octubre de 2017, ASA y Albanesi Inversora S.A. (“AISA”) celebraron las correspondientes Asambleas
Generales Extraordinarias, en las cuales los accionistas de cada una de las sociedades mencionadas aprobaron el
proceso de reorganizacién societaria en virtud del cual ASA absorbi6 a AISA, siendo la fecha efectiva de fusién el 1°
de enero de 2018. Con fecha 16 de enero de 2018, mediante Resolucion RESFC- 2018-19281-APN-DIR#CNYV del
11 de enero de 2018 la CNV aprobé la Fusién por absorciéon antes descripta en los términos del Articulo 82 de la
Ley General de Sociedades N°19.550 y el aumento de capital social con reforma de estatuto social decidido en el
marco de la fusion, la cual se inscribi6 en 1G] en fecha 23 de febrero de 2018 bajo el nimero 3452 del libro 88, tomo:
- de Sociedades por Acciones. En fecha 23 de febrero de 2018 la IG]J registré la disolucién sin liquidacién de AISA
y su cancelacién registral bajo el numero 3453 del libro 88, tomo: - de Sociedades por Acciones. Todos los
documentos relativos a esta fusion se encuentran disponibles en la pagina de la CNV (www.cnv.gov.ar) en el item
“Hechos Relevantes”.

En el mercado eléctrico, el Grupo Albanesi ha tenido un importante crecimiento durante los ultimos 10 afios y hoy
se posiciona como uno de los lideres en el mercado argentino. Segin CAMMESA, es uno de los principales grupos
dedicados a la generaciéon y venta de energfa eléctrica de Argentina en términos de MW de capacidad nominal
instalada.

El siguiente grafico presenta la evolucién cronolégica de la ampliacién de la capacidad de generacion de energfa del
Grupo Albanesi:
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b) DESCRIPCION DEL SECTOR EN QUE SE DESARROLLA SU ACTIVIDAD
LA INDUSTRIA ELECTRICA EN ARGENTINA Y SU REGULACION
Estructura Energética Argentina

Caracteristicas estructurales del Sector Energético

La demanda y consumo energético en la Argentina mantiene un coeficiente de correlaciéon positivo con el Producto
Bruto Interno, que significa que a mayor crecimiento econémico la demanda energética consolidada de todos los
productos energéticos también se incrementa. El crecimiento histérico del consumo energético tuvo un promedio
anual de 2.7% en los ultimos 59 afios, con una media de 0.8% anual desde 2002.

CONSUMO DE ENERGIA Y PBI EN LA ARGENTINA
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En 2018 la recesién econémica y meses de verano con temperaturas inferiores a las del afio previo, tuvieron impacto
en la demanda de energfa que se redujo 6.0% respecto a 2017. En 2019 la demanda local se redujo con respecto al
2018 en un 3,1%, debido a que fue un aflo que no presentd temperaturas extremas en ninguna de las estaciones,
implicando menor demanda residencial.

En el afio 2020, las primeras estimaciones no oficiales, podrian mostrar un descenso del 11,5% de la demanda total
respecto del 2019, vinculado a las medidas de aislamiento social, preventivo y obligatorio dispuestas por el DNU
N°297/20 ante el brote de Covid-19. La informacién aqui presentada es realizada en base a los informes mensuales
y anuales publicados por CAMMESA vy la Secretaria de Energfa.

Las reducciones en el consumo energético interanuales, se producen en un marco inédito de ya casi 9 afios de
estancamiento econémico que presentan reducido crecimiento en el consumo de energfa primaria. En los ultimos
cuatro afios este estancamiento econémico estuvo adicionalmente influido por el proceso de fuerte recomposicién
tarifaria de gas y electricidad. Este proceso de readecuacién tarifaria reduce la cifra de crecimiento de consumo
energético, probablemente en un efecto transitorio hasta que el pais retome un crecimiento econémico sostenido.

El crecimiento del consumo energético en varios afios de la primera década del siglo XXI fue resultado de un
crecimiento econémico elevado, que no fue motorizado tanto por un crecimiento del consumo del sector industrial
sino preponderantemente por los sectores Residencial y Comercial en su demanda de diversos productos energéticos,
como se advierte en los paraimetros del consumo gasifero, de naftas y especialmente de electricidad. El estancamiento
econdémico en que se ha desenvuelto la economia argentina desde 2011, redujo las tasas de crecimiento del consumo
energético que se habfan mostrado importantes y por sobre la media histérica entre 2003 y 2011, incluidos por los
bajos niveles tarifatios que probaron ser insostenibles para la economia argentina.

La elasticidad del consumo energético en relacién al PBI en los ultimos dos ciclos politico-econémicos es menor a
décadas anteriores. Las restricciones a la demanda energética por insuficiente suministro, y la necesidad de importar
energia para complementar la oferta doméstica, tuvieron impacto en la economia y en el sector industrial en particular.
Si a futuro el desarrollo industrial se verificara, la necesidad de abastecimiento energético sera creciente.

PERIODO I-!IST()RICO- PBI ANUAL CONSL‘IMO ELASTI(’ZIDAD

ECONOMICO ENERGETICO ENERGIA/PBI
1959-2018 2.4% 2.7% 1.13
1959-1969 4.6% 5.7% 1.24
1970-1981 1.6% 3.1% 1.94
1982-1989 -0.3% 1.7% 5.67
1990-2001 3.4% 3.1% 0.91
2002-2019 3.1% 0.8% 0.26
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Las restricciones de abastecimiento de productos energéticos como el gas natural en el ultimo ciclo de crecimiento
econoémico hasta 2011 y relativamente moderado crecimiento de demanda energética en términos amplios, se deben
a problemas en la oferta de estos productos energéticos, y a un crecimiento de la demanda del segmento Residencial-
Comercial en un contexto de recuperacion industrial de pequefia y mediana relevancia mas que grandes consumidores
energéticos.

CONSUMO ENERGETICO Y PBI POR PERIODO HISTORICO
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La estructura del consumo primario energético en la Argentina es dependiente de los hidrocarburos, con 86.8% en
2016, 86.5% en 2017, y 85.8% en 2018 y 84.6% en 2019 por el avance de plantas de generacién renovables. Este
porcentaje de fuentes de origen fésil se ha reducido levemente en los ultimos afios por la obligaciéon impuesta a los
refinadores que abastecen combustibles, de incorporar porcentajes crecientes de biodiesel y bioetanol en su
produccién de combustibles fosiles como gas oil y naftas.

CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA 2018 (75.5 Millones
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ESTIMACION PRELIMINAR CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO
ARGENTINA 2019 (76.6 Millones TEP )
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La caracteristica estructural de tan alta dependencia de derivados del petréleo y del gas natural se da usualmente en
pocos paises, que poseen grandes reservas de petrdleo y gas. Si bien la Argentina no posee grandes reservas
convencionales de petrdleo y gas natural en relacion a su demanda interna, posee potencial relevante en recursos no
convencionales de gas y petroleo. Por la naturaleza, caracteristica y costo de las inversiones necesarias, existe dificultad
de modificar la estructura de consumo primario energético en el corto plazo, pese a lo cual la actual Administracién
se ha fijado objetivos ambiciosos de incremento de fuentes renovables en el abastecimiento energético.

La elevada dependencia del gas natural - 47,2% en 2019 -, fluctiia anualmente en funcién de las cantidades importadas
de gas natural, de gas natural licuado (GNL) y de produccion local para satisfacer la demanda. A pesar de la mayor
produccion local que se manifestd plenamente en el invierno 2018 y especialmente 2019, y de las importaciones de
gas desde Bolivia y LNG, la demanda potencial de gas natural se encuentra parcialmente insatisfecha en invierno en
el segmento industrial y en el segmento de generacién termoeléctrica.

PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN CONSUMO INTERNO ENERGETICO
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Los paises de la regién no poseen una estructura tan sesgada a los hidrocarburos, aunque si en el promedio mundial
y en Estados Unidos, por ejemplo.
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CONSUMO PRIMARIO DE ENERGIA
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El Consumo Energético Final en la Argentina — neto de pérdidas y de transformacién - se distribuye en forma
equilibrada entre transporte, segmento industrial y residencial/comercial. Esta distribucidn es similar a otros paises
en desarrollo con territorio extenso y tamafio medio de poblacién.

ARGENTINA - CONSUMO FINAL DE ENERGIA 2018 (Millones tep)
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Como sintesis, pueden detallarse las siguientes caracteristicas particulares de la demanda y oferta energética en la
Argentina:

Estructura atipicamente sesgada hacia el Petréleo y Gas, que es solo caracteristica de los grandes exportadores de
hidrocarburos como Medio Oriente, Rusia, pafses exportadores de LNG de Africa, o Venezuela.

Adicionalmente, posee la particularidad que aproximadamente el 47,2 % del consumo primario interno de energia,
se basa en gas natural con una penetracion en el consumo — a pesar de las restricciones a la demanda potencial de
este producto energético en invierno, que llevan a la sustitucion por otros combustibles en generacion eléctrica, y a
restricciones directas a la demanda industrial en algunas ramas industriales -, superada por pocos paises que tienen
grandes producciones excedentes de gas natural.

e  Tendencia de recuperacion en la oferta energética local en consonancia con el mantenimiento de la tendencia
de estancamiento de la demanda interna, que en 2018 y 2019 mitigd los problemas de insatisfaccion a la
demanda -, ya que el incremento de inversiones de los tltimos afios permitié una mejora en el abastecimiento
por mayor oferta interna.

e Demanda menor a la tendencia histérica en todos los segmentos tanto en gas natural como en energia
eléctrica, por el ajuste considerable de tarifas finales a los consumidores, generando que las tasas de
crecimiento del consumo energético de estos segmentos sean ahora menores a las historicas debido al mayor
peso relativo en el consumo general de los consumidores. Un nuevo congelamiento de tarifas de gas y
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electricidad dispuesto desde diciembre 2019 podria volver a revertir esta tendencia acercandola parcialmente
a lo experimentado entre 2002 y 2015.
Estructura de demanda y suministro de energia eléctrica

Esta Seccion analiza la situacion y perspectivas de la oferta y demanda eléctrica, principalmente en lo vinculado a un
consumidor industrial.

Estructura de 1la Oferta Eléctrica en la Argentina

El parque de generacién eléctrica en la Argentina evolucioné de modo dispar a lo largo de la historia, con diferentes
periodos de incremento de la oferta en respuesta a las politicas imperantes para satisfacer la demanda de energia
eléctrica.

Si bien CAMMESA reporta que existen 39.704 MW nominales instalados y habilitados comercialmente a diciembre
de 2019 — un incremento neto de 1.166 MW o 3.0% respecto a 2018 en la disponibilidad nominal, que al ser en gran
patte equipamiento nuevo, posee disponibilidad efectiva -, la potencia disponible operativa en el verano 2019/2020
se encuentra en torno a 33.000 MW incluyendo una reserva rotante del orden de 1.800 MW, segtn estimaciones. La
diferencia entre la potencia nominal y la efectiva a fin de 2019 se debe a que algunas unidades poseen restricciones
por insuficiencia de abastecimiento de combustibles, dificultades en alcanzar el rendimiento nominal, pero
principalmente porque un numero de unidades de generacién térmica se encuentran recurrentemente en
mantenimiento, o limitadas por cuestiones técnicas. También debe considerarse que las unidades renovables no
despachan su potencia nominal todas las horas, sino que responden a parimetros etraticos.

Asimismo, CAMMESA reporta como potencia nominal a mediados de 2020 un total 40,139 MW de potencia
instalada.

A diferencia de 2017 y 2018 en que se incorpord una cantidad importante de unidades pequefias de motores y
unidades TG en respuesta a la contratacién lanzada pot la Resolucion 21/2016, en 2019 comenzaron a incorporatse
cierres de ciclos combinados o unidades TV en ciclos de cogeneraciéon como el de CT Renova.

En 2019 ingresaron unidades TG por solo 159 MW comparado con 1.207 MW en 2018. Adicionalmente se
incorporaron 210 MW en cierre de ciclos combinados comparado con 598 MW en 2018, y 1.128 MW en unidades
renovables comparado con 709 MW en 2018, principalmente edlicas. No hubo incorporacion de potencia nuclear, y
la disponibilidad de centrales hidroeléctricas mejord en 22 MW.

Hasta mediados del afio 2020 se incorporaron aproximadamente 471 MW de potencia de origen renovable, mientras
que la potencia térmica se mantuvo igual o con leves reducciones.

PARQUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION ELECTRICA EN
ARGENTINA 2019 (MW)
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Las restricciones financieras del Estado condicionan el ritmo de incorporacion de centrales hidroeléctricas y
nucleares, debido a su elevado monto de inversion y largos plazos de ejecucion. Las recurrentes crisis fiscales del
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Estado, obligan a demoras y/o cancelaciones de estos grandes proyectos. Por esta razén, sucesivos gobiernos
optan por favorecer la incorporacion de unidades de generacion termoeléctrica de menor monto de inversion y
plazo mas corto de incorporacién, aunque requiriendo el consumo de combustibles liquidos y gaseosos. Como
usualmente la produccion de estos combustibles existié en forma previsible y creciente en la Argentina — como
vuelve a suceder actualmente tras la confirmacion de la explotacion comercial de tight y shale gas -, su provisién
no representaba necesariamente un inconveniente restrictivo en el pasado. No obstante, esta politica de
incorporacion de generacion termoeléctrica encontré crecientes restricciones de provision de combustibles fosiles
de produccion local, en particular gas natural.

La crisis econémica de 2002 aceleré aun mas el vuelco a centrales termoeléctricas dado su menor monto de
inversiéon nominal y menor plazo de puesta en operacion. Durante la etapa de iniciativa e inversién privada tras
la transformacién del Sector Eléctrico en la década del 90, los inversores privados concentraron sus decisiones
en generacién termoeléctrica, casi sin excepcion. Tras la crisis del régimen regulatorio del Sector Eléctrico en el
2002, las inversiones continuaron preponderantemente con intervencién del Estado, expandiendo la oferta en
generacion termoeléctrica. También el Estado reanudé en el 2004 las obras de la central hidroeléctrica Yacyreta
que fue completada — aunque su operacion fuera de condiciones de disefio llevé a dafio parcial en sus 20 turbo
grupos -, y de la central nuclear Atucha II que estaba suspendida desde la década del 80 y fue completada por la
Administracién entre 2002 y 2015.

La Administracion Macri entre 2016 y 2019 lanz6 un programa agresivo de contratacién de nueva potencia de
generacion, tanto de origen termoeléctrico como también de fuentes renovables. La incorporacién de oferta se
logr6é mediante contratos de disponibilidad de potencia y remuneraciéon de despacho de enetgia para el caso de
unidades térmicas, y de compra de la energia disponible en el caso de unidades de generacién edlica, solar, biomasa
y pequefias centrales hidroeléctricas.

Los datos de las Tablas siguientes destacan la oferta instalada nominal de generacién de cualquier origen,
localizadas en el territorio nacional, independiente del hecho de estar vinculadas en un mismo sistema eléctrico o
no. Desde febrero 2006 los datos del Sistema Patagénico se reportan dentro del Sistema Integrado Argentino,
cuyos valores se encuentran incluidos en la Tabla posterior. Hasta febrero 20006, las unidades de generacion de la
Patagonia se encontraban desvinculadas del Sistema Argentino de Interconexion Eléctrica, y el detalle puede verse
en la Tabla siguiente.

Potencia Nominal Bruta Instalada Sistema Patagoénico

POTENCIA NOMINAL BRUTA INSTALADA (Datos en MW a Diciembre de cada afio)
DATOS MERCADO ELECTRICO MAYORISTA - SISTEMA PATAGONICO
TERMICO TOTAL OFERTA

ANO HIDROELECTRICO NOMINAL

TG cc SUBTOTAL GENERACION
1992 254 0 254 540 794
1993 254 0 254 540 794
1994 254 0 254 540 794
1995 255 0 255 494 749
1996 331 0 331 494 825
1997 322 0 322 494 816
1998 322 0 322 519 841
1999 317 0 317 519 836
2000 258 0 258 519 777
2001 258 68 326 519 845
2002 196 63 259 519 778
2003 196 63 259 519 778
2004 196 63 259 519 778
2005 196 63 259 519 778




En el crecimiento de la Potencia Instalada Nominal de las dltimas décadas, predominan las unidades de generacion
termoeléctrica. El abastecimiento efectivo de la demanda estuvo signado por la oferta termoeléctrica, influida por
periodos de mayor aporte hidroeléctrico. La oferta hidraulica creci6 en 25 afios por la incorporacion paulatina de
las centrales Yacyreta, Piedra del Aguila y Pichi Pictn Leuft. La oferta termoeléctrica creci6 275% desde 1992 en

que se desregul6 el Sistema Eléctrico, con periodos de fuerte aceleracion, y el parque hidroeléctrico nominal un
81% y nuclear 75%.

Potencia Nominal Bruta Instalada Sistema Integrado

POTENCIA NOMINAL BRUTA INSTALADA (Datos en MW a Diciembre de cada afio)
DATOS MERCADO ELECTRICO MAYORISTA - SISTEMA INTEGRADO
TERMICO TOTAL OFERTA
ANO HIDROELECTRICO | NUCLEAR | BIOMASA | SOLAR EOLICA NOMINAL
TV TG DI cc SUBTOTAL GENERACION
1992 | 4857 1518 82 84 6,541 5,721 1,005 13,267
1993 | 4,836 1,597 84 84 6,601 6,384 1,005 13,990
1994 | 4836 2128 84 84 7,132 7,309 1,005 15,446
1995 | 4867 2683 4 144 7,698 7,629 1,005 16,332
1996 4,783 2,943 4 144 7,874 8,230 1,005 17,109
1997 | 4752 3143 4 550 8,449 8,748 1,005 18,202
1998 | 4,548 3,161 4 1,513 9,226 8,668 1,005 18,899
1999 4,515 2,698 4 2,365 9,582 8,925 1,005 19,512
2000 | 4515 2032 4 4,238 10,789 8,925 1,005 20,719
2001 | 4515 2039 4 5,856 12,414 8,925 1,005 22,344
2002 | 4515 2022 4 6,271 12,812 9,021 1,005 22,838
2003 | 4515 2138 4 6,296 12,953 9,021 1,005 22,979
2004 | 4526 2098 4 6,299 12,927 9,100 1,005 23,032
2005 | 4496 2083 4 6,299 12,882 9,415 1,005 23,302
2006 | 4463 2264 4 6,363 13,094 10,009 1,005 24,108
2007 4,573 2,359 26 6,363 13,245 10,226 1,005 24,476
2008 | 4438 3512 267 6,935 15,065 10,233 1,005 26,303
2009 | 4438 3,744 398 7,046 15,524 10,604 1,005 27,133
2010 | 4438 3,588 607 8185 16,624 10,604 1,005 28,233
2011 | 4445 3493 1,131 8725 17,794 11,135 1,005 1 7 29,942
2012 4,451 4,036 1,347 9,191 19,025 11,175 1,005 6 109 31,320
2013 | 4451 4,061 1,388 9,191 19,091 11,176 1,010 8 162 31,447
2014 | 4451 4,035 1,415 9,191 19,092 11,178 1,010 8 187 31,475
2015 4,451 4,595 1,415 9,227 19,688 11,178 1,755 8 187 32,816
2016 | 4451 5251 1,834 9,227 20,763 11,240 1,755 17 8 187 33,970
2017 | 4451 6,030 2009 10436 22,927 11,243 1,755 22 8 227 36,181
2018 4,451 7,237 1,808 11,034 24,531 11,288 1,755 23 191 750 38,538
2019 | 4253 739 1,653 11,245 24,547 11,310 1,755 44 439 1,609 39,704

Capacidad Nominal de Generacion

La Potencia Instalada Nominal esta concentrada en generacion termoeléctrica, aunque el nivel de indisponibilidad de
la misma es relativamente elevado en relacion a otras fuentes de generacién, a excepcion de la nuclear. Una cantidad
no menor de unidades de potencia termoeléctrica muestra indisponibilidad de forma recurrente y no se encuentran
en condiciones de generar, incluyendo el periodo de invierno en que las restricciones de combustibles reducen la
potencia efectiva disponible.
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Se estimé que, al fin de 2019, la potencia efectiva disponible — que es menor a la nominal declarada por las razones
ya citadas - llegé al orden de 33.000 MW incluyendo reserva rotante de 1.800 MW -, que no requiri6 ser utilizada en
toda su magnitud debido a una demanda acotada en 2019 al igual que en 2018, y la potencia disponible pudo satisfacer
la demanda. En febrero 2018 se bati6 el récord de demanda de potencia para un Dia Habil con 26.320 MW, sin

EVOLUCION CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA
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3,563
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19,018
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modificaciones hasta la fecha.

Hasta mediados del afio 2020, la demanda maxima de potencia eléctrica no supera aun los registros de 2018, y el
excedente de capacidad de generacién es mas holgado con gran protagonismo del parque termoeléctrico que alcanzé

Sdbado
Domingo
Dia Habil

Sdbado

Domingo
Dia Habil

25-feb-17
27-dic-15
24-feb-17

18-ene-14
27-dic-15
8-feb-18

22,390
21,973
25,628

477.9
432.9
543.0

30-dic-17
28-feb-17
8-feb-18

30-dic-17
26-feb-17
29-ene-19

22,543
22,346
26,320

478.4
437.6
544.4

0.7%
1.7%

0.1%
1.1%
0.3%

153
373

0.5
4.7
1.4

17.6%

9.0%

7.9%

47.9%

7.7%

4.9%

un maximo de 16.337 MW, comparado con 17.023 MW del dia récord del 8 de febrero de 2018.
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Aun en los inviernos en que la disponibilidad de potencia termoeléctrica es algo afectada por la menor disponibilidad
de gas, podria pensarse en situaciones de estrechez de oferta eléctrica. Sin embargo, durante el invierno 2019 se
comprobé que la incorporacién de nueva potencia eléctrica que se acentud tras el programa de inversiones desde
2016, modificé una situacién. La adecuada remuneraciéon de potencia disponible es un factor relevante para esta

ABASTECIMIENTO DEL MAXIMO DE POTENCIA ELECTRICA

8-Feb-2018 (26.320 MW)

50

17,023

16,337

disponibilidad que asegura garantfa de abastecimiento.

La reduccion de la indisponibilidad termoeléctrica también mejoro, ya que los generadores invirtieron para mantener
el parque en condiciones de disponibilidad y asi recibir pagos por la misma. No obstante, es probable que esta

29-Ene-2019 (26.113 MW)

Demanda Potencia Maxima 20,811
Reserva Rotante (7.2%) 1,498
Reserva Térmica 9,292
TV 3,117

TG 4,872

Ciclos Combinados 71

Motores 1,232

Reserva sin Combustible 947
TV 155

TG 753

Ciclos Combinados 39

Reserva Hidroeléctrica 790

indisponibilidad del 20% alcanzada durante 2019 esté alcanzando un piso.
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El incremento de potencia disponible efectiva mejoré sensiblemente en los dltimos tres afios y continuara en 2020 y
2021 con las centrales en construccion, tras incrementos de remuneracion a generadores eléctricos que aceleraron las
reparaciones de unidades que estaban recurrentemente indisponibles, en adiciéon a las incorporaciones citadas
anteriormente. Las empresas del Grupo Albanesi continuaron invirtiendo en varias centrales con el cumplimiento de
incorporaciéon de potencia en general en plazos convenidos con nuevas unidades en proceso de ingreso al Sistema
Eléctrico Nacional en préximos meses.

La nueva capacidad de generacion incorporada en 2019 respondié en parte minima a la licitacién puiblica internacional
convocada pot la Resolucion SEE 21/2016 de la Secretaria de Energia Eléctrica del Ministetio de Energia y Minetia,
en el que el Grupo Albanesi resultd adjudicatario de ofertas por 420 MW. Las centrales adjudicadas bajo dicha
Resolucion 21 ya se encuentran completadas. E1 Grupo Albanesi participé activamente con las siguientes centrales:

e TLa CTE de GEMSA fue habilitada comercialmente en septiembre 2017, con dos turbinas Siemens
SGT800 de 50 MW cada una, y en febrero 2018 con una tercera turbina de 50 MW.

e La CTI de GEMSA obtuvo en agosto 2017 la habilitacién comercial de una turbina Siemens SGT800
de 50 MW, y en febrero 2018 con una segunda turbina de la misma potencia.

e LaCT Riojana de GEMSA obtuvo habilitacién comercial en mayo 2017 para una nueva turbina Siemens
SGT800 de 50 MW, adicional a los 40 MW existentes.

e La CTMM de GEMSA incorporé en julio 2017 100 MW de potencia nominal, que se agregan a los 250
MW existentes.

e  En CTR se implement? el cierre a ciclo combinado incorporando una unidad turbo vapor de 60 MW a
la turbina a gas de 130 MW existente. La habilitacion comercial se obtuvo en agosto 2018.

Adicionalmente, diferentes empresas del Grupo Albanesi fueron adjudicadas con contratos a término con
CAMMESA para expandir su potencia en los proximos afios. En el marco de la licitacién publica internacional para
cietre de ciclo combinado y cogeneracion eléctrica convocada la Resolucién SEE 287-E/2017 de la Secretarfa de
Energfa Eléctrica del Ministerio de Energfa y Minerfa, el Grupo Albanesi resulté adjudicado con 3 proyectos para
instalar 283 MW de nueva capacidad que se encuentran en proceso de ingreso, al igual que otras unidades de diferentes
empresas. Albanesi participa con las siguientes centrales:

e  Cierre de Ciclo por 129 MW en la CTMM, en Cérdoba
e  Cierre de Ciclo por 154 MW en la CTE, en Buenos Aires

Infraestructura Eléctrica

Existen tres grandes centros de oferta de generacion eléctrica en la Argentina:
e  Ciudad de Buenos Aires-GBA-Litoral (en Litoral se incluye Salto Grande)
e Comahue

e NEA

Histéricamente, la oferta y la demanda eléctrica estaban vinculados por un sistema radial hacia Buenos Aires, con
riesgos de inestabilidad en diversas regiones de reciente crecimiento de demanda con generacion local insuficiente,
como por ejemplo Cuyo, NOA en Salta, Centro y GBA. Durante la Administracion del 2002 al 2015 se realizaron
grandes inversiones en una sustancial expansion del sistema de transmisién eléctrico en 500 kV con un tendido
periférico de lineas de extra alta tension en 550 kV que posiblemente no posean razonabilidad econémica inmediata
pero que si la tendran en el largo plazo:

o NOA-NEA
o  Nueva linea Litoral-Buenos Aires

e Comahue-Cuyo
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e  Patagonia Sur

En la Administracion del 2015 al 2019 no se realizaron nuevas lineas de transmisién eléctrica de alta tension. La
ocurrencia de un black out general el 16 de junio de 2019 dejé a todo el pais sin suministro eléctrico, en una situaciéon
que nunca habfa ocurrido. Es probable que la nueva Administracién se enfoque en construccion de algunas lineas
que se intentaron licitar en 2019, pero que impidi6 la crisis financiera en la que se encuentra la Argentina. Es necesatio
construir algunas centrales que alivien la congestion que sita al limite a las lineas existentes en el eje de la region
Centro-Litoral-GBA, ademas de algunas menores. También varias unidades de generacién renovable no podrin
despachar por la insuficiente capacidad de lineas de donde se encuentran localizadas.

El incremento de la oferta degeneracion eléctrica desde 1992, se concentra en un 35.6% en el perfodo 1992 a 2001,
en que se instrumenté una transformaciéon profunda del Sector Eléctrico. No obstante, el des aceleramiento
pronunciado tras la interrupcion del régimen contractual y regulatorio de 2002, la crisis eléctrica de 2007 motorizd
diversos proyectos de generacion con fuerte intervencion y financiamiento estatal. Es importante sefialar que existié
incorporacion de potencia de generacion relevante en el perfodo 2002-2015 — en especial desde 2008 - que constituye
el 39.3% del total incorporado desde 1992, en base a inversiones con fondos estatales sin dinamismo relevante del
capital privado a excepcion de los programas de Energfa Distribuida, y renovables en los que efectivamente participa
la inversion privada. En los tres dltimos afios entre 2016 y 2019, la potencia incorporada asciende a 6.888 MW con
un importante 26.9% del total adicionado desde 1992, en un lapso breve.
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1992-2019 17,752 5,049 750 44 2,048 25,643

1992-2001 5,945 3,183 0 0 0 9,128 35.6%

2002-2015 6,948 1,734 750 0 195 9,627 37.5%
2016-Sep 19 4,859 132 0 44 1,853 6,888 26.9%

Tanto en el periodo de libertad de mercado — de 1992 a 2001 — como de intervencioén en el mercado - desde 2002 a
2015 -, y en la Administracién 2016-2019 con contratos con CAMMESA, la expansién se concentré en generacion
termoeléctrica. Es en estos tltimos dos afios que se gesta la incorporacion futura de grandes cantidades de potencia
de unidades de fuentes renovables. En 2018 y 2019 irrumpieron las fuentes de origen renovables, de importante
proyeccion de incorporacién para 2020-2021

La Demanda Bruta de Electricidad — incluyendo las pérdidas en el sistema de transmisién y distribucién y el consumo
propio en unidades de generacién en generacion rotante — ha visto crecer el suministro termoeléctrico en forma
notoria en las ultimas décadas, acompafiado con un suave incremento de la oferta hidroeléctrica por la incorporacion
de la etapa final de la CH Yacyreta en paulatino incremento de su cota de generacion desde el 2006.

EVOLUCION SUMINISTRO HISTORICO ELECTRICO BRUTO
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La oferta hidroeléctrica varia considerablemente entre los diferentes meses del afio. Asimismo, varia entre afios

debido a la mayor o menor oferta de lluvias en el Noreste, o de lluvias y nieve en el Comahue, Cuyo, y Noroeste en
menor medida

GENERACION BRUTA MENSUAL DE ENERGIA
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La excelente participacion del sector hidroeléctrico alcanzada entre el invierno 2009 e inicios de 2010 — con
participacién de hasta el 50% -, debe ser considerada como una situacién muy favorable para la Argentina al
minimizarse la importacién de combustibles para generacion térmica, que no se repitié desde entonces con sequias
pronunciadas que encarecieron el suministro eléctrico. El 2017 y 2018 tuvieron buen nivel de generacion
hidroeléctrica, reduciéndose considerablemente en 2019 con una contraccién de 11.5%.
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La demanda de energfa eléctrica mostré entre 2016 y 2019 un desaceleramiento de su tendencia al crecimiento, con
un agravamiento en 2019 en parte influido por temperaturas invernales moderadas. La tendencia de largo plazo
muestra morigeracién de la demanda de electricidad en periodos de caida de la economia como el 2016, 2018, y 2019

con influencia de los ajustes tarifarios que se implementaron para mejorar parcialmente la cobertura del costo de
abastecimiento eléctrico.

SUMINISTRO ENERGIA ELECTRICA 2019 (GWh/aiio)
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La correlacion entre evolucion del PBI y demanda eléctrica muestra una dispersiéon importante, aunque puede
concluirse que ante reduccion fuerte del PBI la demanda eléctrica cae relativamente poco. Igualmente debe
considerarse que, en un entorno de crecimiento econdémico bajo, la demanda eléctrica crece a tasas mayores al PBL

Jul-10
Jan-11

Jul-11
Jan-12

Jul-12
Jan-13
Jul-13

Jan-14
Jul-14

Jan-15
Jul-15

Jan-16
Jul-16

Jan-17
Jul-17

Jan-18

VARIACION DE LA DEMANDA ELECTRICA Y PBI

Indice

2,000
1,800
1,600
1,400
1,200

1,000
800 [ I

Jul-18
Jan-19

12,000

Jul-19

Demanda Elétcrica

600
400
200

i,
T

0

1959
1961
1963
1965
1967
1969
1971
1973
1975

l== Demanda eléctrica (der)

38

1977
1979
1981

1983
1985
1987
1989
1991

indice PBI (izq)

1993

1995
1997
1999
2001
2003
2005
2007
2009
2011
2013
2015

indice Demanda Eléctrica (izq)

2017

| | "_II“.IrI'

2019

14%
11%
8%
5%
2%
-1%
-4%

7%



PBI Y DEMANDA ELECTRICA NETA
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CAMMESA divide a la Argentina en Regiones que presentan caracteristicas similares desde el punto de vista de la
demanda, de las caracteristicas socio-econémicas y de la integracion de cada subsistema eléctrico.

La demanda se localiza muy concentrada en el area CABA-Gran Buenos Aires-Litoral, que reine el 61.4% de la
demanda eléctrica total del pais en 2019. Si bien las tasas de crecimiento en otras regiones como Noroeste, Comahue
y Patagonia son superiores al resto de las regiones del pais y la demanda de CABA-Gran Buenos Aires se encuentra
influenciada por los reajustes tarifarios, los cambios de la presente estructura no seran materiales en el futuro.

La demanda de energfa bruta — considerando pérdidas en distribucion y transmisién, consumo propio en generacién
térmica y nuclear, y pequefas exportaciones a Uruguay y Brasil -, registré un leve incremento de 0.5% en 2018, tras
la reduccion de -2.4% de 2017. En 2017 y debido a la expansién econdémica de 2.8% de ese afio, la demanda eléctrica
se increment6 1.8% por la influencia de ajustes tarifarios, pero especialmente por el moderado verano 2016/2017 y
temperaturas superiores a las normales en invierno 2018. En 2019 se registré una caida anual de -2.9% que fue aun
superior en meses de invierno ya que las temperaturas fueron moderadas respecto a 2018; la mayor temperatura de
fin de 2019 acentu6 el incremento de demanda respecto al moderado fin de 2018. El estancamiento econémico
impacta en el ritmo de incremento de demanda junto a los reajustes tarifarios, previéndose que las tasas de crecimiento
volveran a ser similares a las historicas cuando la economia retome una senda de crecimiento sostenido.

CONSUMO EFECTIVO DE ENERGIA EN LA ARGENTINA (incluye
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La reduccion de la demanda de energia puede advertirse en la evolucion del promedio mévil de doce meses, que
muestra la inercia del proceso hasta mitad de 2019, e incipiente recuperacion postetior.
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DEMANDA BRUTA INTERNA ENERGIA ELECTRICA (excluye
exportaciones)
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Un analisis interanual directo — a diferencia del promedio mévil de doce meses, que es util para ver los cambios de
tendencia inercial — muestra tasas de crecimiento de 5 a 10% durante el 2010 e inicios de 2011, con abrupta
desaceleracion incluyendo valores negativos en 2012 e inicios de 2013, retomando alto crecimiento tras el invierno
2012. Diciembre 2013 y enero 2014 muestran reacciones espectaculares de la demanda residencial y comercial ante
la ola de calor que afect6 a la zona central de la Argentina en dichos periodos, que en diciembre 2014 se revirtié con
una fuerte caida de demanda al normalizarse las temperaturas. Desde fines de 2015, la actividad econdmica muestra
caidas y en especial el sector industrial que es muy importante en el consumo total de electricidad. En 2017 la actividad
industrial se recuperd, y la demanda bruta anual de energfa mostr6é una expansién moderada de 1.8%. En 2018, la

recesion econdmica y las temperaturas moderadas de noviembre y diciembre, afectaron la demanda de los ultimos
meses finalizando con una contraccién de -0.4%.

VARIACION INTERANUAL DEMANDA BRUTA DE ENERGIA ELECTRICA
- MEM y MEMSP (excluye exportaciones)
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CONSUMO ENERGIA ELECTRICA 2019 (MWh; neto de pérdidas)

Industrial/Comercial Grande Residencial

36,424,173 55,420,980
28.3% [,4340%
Comercial/PyMES/Alumbrado Publico
37,034,914

28.7%

En 2019 se produjo una fuerte reduccion de -2.9% en la demanda anual de energfa eléctrica. El segmento de demanda
eléctrica residencial redujo su demanda en -2.9% en 2019 tras expansion de 2.0% en 2018, influida por las
temperaturas de invierno y verano. En 2017 la demanda eléctrica de este segmento se habia reducido -2.0% por efecto
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de ajustes tarifarios y temperaturas moderadas en verano e invierno, tras 3.0% en 2016 respecto a 2015, un registro
mayor al 2.1% del recesivo 2014 respecto al 2013, pero inferior al 7.7% del 2015.

El segmento de demanda eléctrica comercial crecié 3.2% en 2016 respecto a 2015, mayor al 0.2% de 2014, e inferior
al 3.8% del 2015. En 2017, este segmento se redujo -0.4% y en 2018 otro -0.4%. En 2019 la tendencia se acentud a -
3.1%. Probablemente los ajustes tarifarios iniciados en febrero 2016 en energfa eléctrica — seguidos de ajustes en gas
natural en abril 2016 -, afectan en parte a la demanda de consumidores.

CONSUMO DE ENERGIA RESPECTO A IGUAL MES DEL ANO ANTERIOR
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La caida de actividad industrial finaliz6 a inicios de 2017 y el incremento de actividad se extendié hasta inicios de
2018, en que nuevamente se inicié una contraccién relevante. Con aceleramiento en los ultimos meses del afio. En
2016 el segmento Industrial habfa mostrado reduccién de demanda eléctrica de -4.7% tras un modesto +0.8% de
2015. En 2017 la reactivacion industrial arrojé un aumento de demanda eléctrica de 2.0% en tanto 2018 finalizarfa
con —1.3% con guarismos interanuales muy negativos de -5.8% y -9.7% en noviembre y diciembre 2018. En 2019 la

tendencia recesiva se acentud hasta mitad de afio, con una contraccién anual de -3.5%, resaltindose la recuperacion
de algunos meses.

CONSUMO ELECTRICO INDUSTRIAL - VARIACION INTERANUAL
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El crecimiento de la demanda de energfa desde los afios 2000, aument6 la necesidad de abastecimiento de
combustibles para el abastecer el despacho parque generador termoeléctrico. As u vez, la demanda puntual horaria
de potencia incidié sobre el parque de generacion disponible para atender la demanda maxima en horas de la noche
de invierno, o de la tarde en verano. A fin de minimizar los riesgos de cortes intempestivos al segmento residencial y
comercial, se recurrié en el Gobierno anterior a cortes de suministro consensuados con grandes industrias, como
sucedio en los inviernos 2010 y 2011 — sin llegar a los niveles extraordinarios del invierno 2007 — que no se requirieron
en el 2012. En 2013 fueron necesarias reducciones de demanda industrial especialmente en diciembre para atender la
demanda residencial y comercial, al igual que en enero de 2014. Ni en el verano 2015 ni en invierno de ese afio fue
necesario requerir restricciones significativas a consumidores industriales para abastecer la demanda

residencial/cometcial de electricidad, aunque si se produjeron cottes forzados a la demanda por inconvenientes
considerables de distribucion eléctrica.

En febrero 2016 la elevada demanda eléctrica por altas temperaturas, llevé a cortes programados e intempestivos de
demanda que CAMMESA estimé en 1.000 MW. En el 2017 la demanda se amortigué y no superé la disponibilidad
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del sistema al contarse con mayor oferta disponible y con temperaturas moderadas. En 2018 se superd el recor5d de
demanda de potencia en febrero, atendido sin mayores contratiempos con disponibilidad local y sin necesidad de

realizar importaciones. En el inicio de 2019, un dfa de temperaturas elevadas impulsé demanda elevada de potencia,
atendida con reservas suficientes.

DEMANDA DE POTENCIA NETA DE CORTES
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DEMANDA MAXIMA DE POTENCIA (ESTIMACION SIN CORTES)
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En ningin invierno del 2015 al 2019 se matcaron registros maximos de potencia, por las temperaturas templadas que
incidieron en la demanda en 2015, recesion econdémica en 2016, invierno inusualmente templado en 2017, invierno
frio 2018 con recesién econdémica, e invierno templado 2019.

En el verano 2017 se marcé un récord con altas temperaturas en Buenos Aires, registrandose el récord de consumo
de potencia con 25.628 MW y 526 GWh el 24 de febrero de 2017. El 8 de febrero de 2018 se alcanz6 el récord actual
de demanda de potencia con 26.320 MW. Este récord permanece vigente hasta el momento.

MAXIMOS DE CONSUMO DE ENERGIA DIARIA
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MAXIMOS DE CONSUMO DE POTENCIA (MW)
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Al igual que en el gas natural, la estacionalidad de la demanda eléctrica— tanto de energia como de potencia — influye
en necesidades de inversion, que se dimensionan para atender maximos de demanda invernal y estival, generando
excedentes en otros momentos del afio que generan competencia en dichos periodos.

ESTACIONALIDAD DE LA DEMANDA DE POTENCIA EN ARGENTINA
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La demanda de potencia eléctrica es maxima en las horas de la tarde y noche en verano, y solo en la noche en invierno.
En este ultimo caso debido al uso intenso de calentadores eléctricos, ante el diferencial de costo y simplicidad en
relacién al gas natural.

Es importante destacar que la capacidad nominal de generacién no necesariamente es la que efectivamente se
encuentra disponible en los momentos de maxima demanda. Tanto en verano como especialmente en invierno, la
capacidad efectiva de generacion para atender la demanda encuentra limitaciones, por lo cual el Gobierno decidié
desde 2016 licitar la incorporacion de unidades de generacién termoeléctrica como unidades de energfa renovable.

El parque de unidades TV posee varias décadas de funcionamiento y alto consumo especifico, que el Gobierno desea
reemplazar incorporando nuevos ciclos combinados y plantas de cogeneracion - como los proyectos en que participa
el Grupo Albanesi -, y suelen presentar indisponibilidad debido a mantenimientos programados y correctivos.
Estimamos que pese a la existencia de 4.253 MW nominales de generacion TV, solo puede contarse para despacho
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regular de 1.500 a 1.800 MW en forma simultinea y sostenida. No obstante, su obsolescencia, es probable que estas
unidades continten despachadas inclusive en forma forzada, ya que se requieren para abastecer la demanda eléctrica
dentro de la Ciudad de Buenos Aires como sucede en enero 2020, ya que no es posible instalar grandes lineas de
transmision eléctrica para llevar suministro a los consumidores.

Algo similar ocurre con las unidades T'G en ciclo abierto, de las que por distintas causas la disponibilidad es inferior
a los casi 7.400 MW de potencia nominal instalada, contando incorporaciones recientes. Las unidades bajo los
Programas Energfa Distribuida de ENARSA en base a gas oil muestran buen nivel de operatividad — con retiros de
unidades al vencer sus contratos de potencia con CAMMESA -, aunque en algunos casos con consumos especificos
elevados respecto a unidades de ciclos combinados.

Los esfuerzos realizados tuvieron resultados muy favorables, aunque parece poco probable contar con todo el parque
nominal a disposicién en forma simultinea, por lo que deberd asumirse un porcentaje de indisponibilidad actual de
20%, si se contara al futuro con un marco de negocios que permita mantener el parque de generacién por parte de
las empresas.

Esta variable critica es materia de esfuerzos por parte de CAMMESA vy los generadores para invertir en el buen
mantenimiento de las unidades, aunque el porcentaje de indisponibilidad de largo plazo en el parque termoeléctrico
ha sido histéricamente del 30% con pocos aflos por debajo del 20%. En general el porcentaje indisponible en el
parque hidroeléctrico es poco significativo, a excepcion del dafio existente en los turbo grupos de Yacyreta. En el
parque nuclear la indisponibilidad histoérica ha sido alta debido a mantenimientos periédicos a los que hay que someter
a las unidades. La CN Embalse se encuentra fuera de operacion desde el 1 de enero de 2016 con ingreso esperado en
febrero 2019 tras numerosas demoras. El parque nuclear opera con CN Atucha I y CN Atucha II, con despacho
erratico entre 2017 y 2019; la CN Atucha II se encuentra limitada al 60% por una falla desde noviembre 2018 hasta
el momento.

La disponibilidad de combustibles en meses de invierno es un factor que se suma a la indisponibilidad técnica por
mantenimientos o roturas. Los costos y logistica para importar y suministrar fuel oil, gas oil y carbén en sustitucion
del gas natural es clave para la disponibilidad futura de unidades térmicas, en particular en aspectos logisticos y precios.
En diciembre 2019, el Ministerio de Produccién emiti6é una nueva Resolucion concentrando todas las adquisiciones
y asignaciones de combustibles a las centrales termoeléctricas, privando a las empresas de firmar sus propios
contratos.

Ante la insuficiencia de gas en meses de invierno, se consumieron cantidades importantes de combustibles
alternativos para generar energia eléctrica con costos que en muchas ocasiones superaron 250 U$S/MWh hasta el
invierno 2014, tras el cual se produjo una fuerte caida de precios internacionales del petrdleo que permiti6 reducir los
costos de generacion termoeléctrica. L.a mayor disponibilidad de gas local con precios en fuerte reduccién, permite
una mejora sustancial en costos de estas fuentes de generacion.

Consumo de Combustibles para Generacion Eléctrica Comercial

CONSUMO DE COMBUSTIBLES EN GENERACION ELECTRICA

3,500,000 20,000
= 18,000
g 3,000,000
2 16000
2 2,500,000 14,000 2
g By
£ 2,000,000 12,000 §
= 10,000 S
Q =
£ 1,500,000 8000 B
w S
e B
E 1,000,000 6000 2
“
2 3000 §
L 500,000
5 2,000
S
0 0
o < u -] ~ =] a o - ~ (] < wy [¥-] ~ -] (4]
[=] [=] (=] (=] [=] [=] (=] - - - - - - - - - -
[=] [=] (=] o [=] [=] o o o [=] o o o [=] [=] o o
~N ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N ~ o~ o~ o~ ~N ~ o~

——Gas Oil (m3/afio) Fuel Oil (tn/afio)  ==Carbén (tn/afio) Gas Natural (MMm3/afio)

El Costo Monémico de generacién de CAMMESA se traslada como precio efectivo en modo casi completo
unicamente al segmento Industrial del mercado eléctrico a partir de 2018, y en forma parcial a consumidores
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Residenciales y Comerciales a pesar de los incrementos dispuestos para el Precio Estacional de la Energfa desde
febrero 2016, que continuaron solo hasta mitad de 2019. La devaluacién de la moneda argentina retrasé la
recuperacion efectiva de costos de generacion en el sistema, ya que el traspaso a consumidores residenciales,
comerciales y PYMEs no reflej6 el incremento medido en Pesos que existe.

CAMMESA corrigi6 su determinacion de costos de combustibles en 2016, computando ahora el verdadero costo del
gas importado desde Bolivia y LNG, como también el precio del gas local incrementado en 2016. Este sinceramiento
de CAMMESA en relacién a la metodologfa que consideraba todo gas importado al mismo precio que el gas local,
favorecié en 2016 y 2017 una contencién de costos de generacion termoeléctrica al reducirse los precios de
importacién de combustibles que influyen en el Sobrecosto Transitorio de Despacho.

La situacién se modificé en 2018 con el incremento de precios del petréleo que impulsé los precios de LNG, gas
importado desde Bolivia y gas oil (ver grafico de Informe Mensual diciembre 2019 de CAMMESA). Si bien el costo
del gas local para generacién termoeléctrica se mantuvo inicialmente en torno a un promedio general de 5
U$S/MMBTU, diferentes disposiciones de la Secretatia de Energfa incidieron en la reducciéon del mismo desde agosto
hasta diciembre 2018 y con mayor impacto durante todo 2019 y atin mas en enero 2020, con valores que se consideran
por debajo de los costos de desarrollo.
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Desde octubre 2018 en que se alcanzaron los mayores valores del petréleo internacional, se produjo una retracciéon
de precios del orden del 25% que sumado a la disponibilidad de gas local de precios menores que afios previos,
permitié una reduccién de costos en combustibles del sistema eléctrico en 2019 y también sera similar en 2020.

Los Ciclos Combinados son los protagonistas de la oferta térmica, con complemento limitado de unidades TV (con
consumo preferente entre 2014 y 2017 de Fuel Oil y Carbén, y sin consumo alguno de estos combustibles desde fin
del invierno 2018 ¢ inicio de 2019), y unidades T'G. Se considera que durante los préximos afios se mantendra esta
estructura de despacho termoeléctrico aun elevada y consumo de combustibles fésiles preferentemente gas natural,
y que un eventual cambio de estructura de abastecimiento y generacién de fuentes renovables se acelerard con la
incorporacién de nuevas plantas en 2020. Los nuevos proyectos hidroeléctricos y nucleares demandaran afios y
cuantiosas inversiones medibles en miles de millones de Délares para lograr una modificacién en la dependencia de
estos combustibles.

El paulatino aumento de la cota del embalse de la CH Yacyreta en 2010 y 2011 permitié completar la obra de Yacyreta,
aunque la afectacién y dafio parcial de todos los turbo grupos por cavitacién disminuye el 20% de la potencia efectiva
de las unidades aun no reparadas de las 20 existentes, que encuentra entre una y tres unidades simultineamente en
reparacion. Estimamos que la potencia completa de Yacyreta de 3.200 MW — actual disponibilidad limitada a 2.670
MW en conjunto de la Argentina y Paraguay -, y el despacho maximo de energfa se alcanzaran recién hacia 2021.
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GENERACION HIDROELECTRICA YACYRETA
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El black out del 16 de junio de 2019 produjo una falla grave en los aisladores de una de las subestaciones
transformadoras de Yacyretd hacia la Argentina, reduciendo su aporte por seguridad con fecha de reparacion
teéricamente hacia fin de 2020. Esta limitacién lleva a un mayor despacho termoeléctrico que el esperado.

No existen centrales relevantes en construccién que no sean a combustibles fosiles, a excepcion de las dos represas
hidroeléctricas de punta de Santa Cruz que tardaran varios afios en finalizar su construccién. La mayor parte en
marcha son centrales a gas natural con cierres a ciclos combinados de TG, y centrales de cogeneracion eficientes,

ahora con perspectiva favorable de oferta local de gas incremental si los precios fueran suficientes para justificar su
desarrollo.

La restriccion para el desarrollo futuro de gas por un productor, sera mayormente debido a la dificultad de vender
este combustible todo el afio, en un mercado que presenta estacionalidad y que enfrentara la irrupcion de generadores
de fuentes renovables. La posibilidad de firmar contratos de largo plazo con estos productores por centrales

termoeléctricas quedd suspendida con la Resolucién 12/2019 de la nueva Administracion, que sélo permite tal
posibilidad a CAMMESA.

El despacho efectivo de los Ciclos Combinados se realiza en funcién del combustible del que disponen — con
interrumpibilidad de gas natural en invierno para algunas plantas que se solucionara cuando las empresas puedan
negociar libremente su abastecimiento como incipientemente comenzé a fin de 2018 — en tanto las unidades TV y
TG presentan alta indisponibilidad. Los costos derivados de la mayor generacién termoeléctrica con consumo de
combustibles liquidos, incrementa los costos de generacion del sistema eléctrico como se ve en el grafico en Pesos
corrientes publicado por CAMMESA, que entre el segundo semestre de 2009 y primero de 2010 se vieron reducidos
genuinamente por la mayor oferta hidroeléctrica a pesar de lo cual se incrementaron los costos.

Los precios de gas con destino a generacion eléctrica fueron establecidos en Délares desde julio 2009 con un sendero
de crecimiento para gas proveniente de cada cuenca, con un incremento importante en términos relativos, aunque en
2010 no se produjeron aumentos para el gas convencional — a diferencia del gas de algunos proyectos especificos mas
complejos tenfan costos de desarrollo mis elevados supetiotes a 5 U$S/MMBTU en boca de pozo en cuenca
Neuquina. No obstante, los precios de gas local destinados a generacion termoeléctrica se mantuvieron reducidos en
promedio hasta mitad de 2016 en que el Gobierno decidié incrementatlos a 4.50 a 5.2 U$S/MMBTU dependiente
de la cuenca de origen. Estos precios se mantuvieron en 2017 y hasta mitad de 2018, en que comenzaron a reducirse
en diferentes esquemas de compra organizados por el Gobierno.
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PRECIOS PUBLICADOS POR SECRETARIA DE ENERGIA (USD/MMBTU)
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NORMAS CON INFLUENCIA EN GENERADORES ELECTRICOS

La normativa de CAMMESA y Secretaria de Energfa ha ido evolucionando con algunas sefiales positivas para ciertos
generadores termoeléctricos de alta eficiencia, al reconocerse mayores ingresos en funciéon de mejoras en la
disponibilidad de potencia y despacho regular en base a diferentes tipos de combustibles.

Resolucion 1281/2006 - Energia Plus

En primer lugar, debe destacarse la importante Resolucién 1281/2006 conocida como creadora del régimen de
“Energfa Plus”. Esta importante norma propicié la inversién en nuevas unidades de generacién termoeléctrica, ya
que establecié que los consumidores industriales de energfa eléctrica con demandas superiores a 300 kW, deberfan
contratar su abastecimiento de demanda por sobre el nivel que hubieran tenido en el afio 2005 con empresas de
generacion eléctrica que adicionen nuevas unidades de oferta.

La norma propiciaba que los generadores con nueva oferta de generacion eléctrica, y los consumidores industriales
con demanda superior a la del 2005, negociaran acuerdos de suministro eléctrico en forma directa. La norma establece
que la Secretarfa de Energfa deberia aprobar los contratos que se celebrasen, en funcién de una remuneracion
adecuada de la inversién y costos de operacién y combustibles.

El efecto directo de esta Resolucion 1281 fue la inversion privada en nuevas unidades de generacién termoeléctrica
por parte de inversores privados, que encontraron ingresos razonables que permitieron un retorno financiero sobre
sus inversiones. Empresas privadas industriales y generadores privados como GEMSA, Genelba S.A., Generacién
Independencia S.A., Central Loma de la Lata S.A. y Central Gliemes S.A. son las empresas mas importantes actuando
en este mercado, que cuenta con la posibilidad de ofrecer un suministro a precios realistas que cubren sus costos y
remuneran sus inversiones.

Resolucion 220/2007

Complementando la Resolucién 1281/2000, la Secretaria de Energfa publicé el 18 de enero de 2007 la importante
Resolucion 220, por la cual amplia la posibilidad de contratacién de la energfa a generar por inversores en nueva
oferta de generacion.

Esta Resolucion 220/2007 establece que CAMMESA podré firmar Contratos de Abastecimiento con “Yas ofertas de
disponibilidad de generacion y energia asociada adicionales, presentadas por parte de Agentes Generadores, Cogeneradores o
Autogeneradores” que a la fecha de la Resolucién no estuvieran en actividad. De este modo, se establece que numerosos
proyectos de inversion en los cuales participaba Energfa Argentina S.A. — ENARSA -, e inversores privados pudieran
vender a largo plazo — hasta un maximo de 10 afios - su nueva potencia y la energfa que pudieran aportar cuando
fueran despachados.

Estos Contratos de Abastecimiento MEM o Contratos de Abastecimiento 220 como se conocen en el mercado
energético, contemplan el pago de todos los costos operativos y variables, asi como también la remuneracién de la
inversioén y una utilidad para la empresa, de modo similar a los contratos bajo el esquema de Energfa Plus descriptos
anteriormente. Este impulso de un nuevo contratante de potencia y energfa de largo plazo propicié la inversién por
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parte de inversores en nueva oferta de generacion termoeléctrica, entre los que se destacan Generacién Mediterranea
S.A.y Generacion Independencia S.A., entre otras empresas en las que participa Albanesi S.A.

El cumplimiento por parte de CAMMESA de sus obligaciones de pago emergentes de esta modalidad contractual
bajo la Resolucién 220/2007 es satisfactotio y permitié el financiamiento de distintas invetsiones. Si bien el plazo de
pago se extendié por sobre 60 dias, el mismo es respetado en forma regular por CAMMESA, lo que brinda
certidumbre y confiabilidad para el financiamiento de nuevas inversiones de tamafio acotado por parte del sector
privado. ENARSA presenta una modalidad de pago similar, cumpliéndose con las condiciones contractuales que
algunos generadores poseen con esta empresa estatal.

Resolucion 95/2013

El 22 de marzo de 2013, la Sectetaria de Energfa emitié la Resolucién 95/2013 que incrementa los ingresos de los
generadores eléctricos que cumplan con determinadas condiciones de disponibilidad de su potencia y provision de
energia, vinculados con la tecnologia y eficiencia con la que cuenten.

Esta Resoluciéon 95 aplica un esquema de remuneracion de los costos fijos de Agentes Generadores, incluso de
aquellos que hubieran calificado bajos las resoluciones 1281/2006 y 220/2007 antetiormente descriptas. Bajo este
esquema de la Resoluciéon 95, y desde las transacciones econémicas correspondientes al mes de febrero de 2013, se
remunera la Potencia Puesta a Disposicién de las unidades generadoras en las horas de remuneracién de la potencia
de acuerdo con ciertos requerimientos.

Asimismo, se estableci6 que el valor del Precio de la Remuneracién de los Costos Fijos no podra ser en ningin caso
inferior a 12 $/MW-hrp. La Resolucién 95/2013 establecié un esquema de remuneracion de Costos Variables — no
referidos a combustibles — que se determina mensualmente en funcién de la energfa efectivamente generada. Este
esquema de remuneracién es asimismo funcién del tipo de combustible, reconociendo mayor remuneraciéon cuando
el consumo de combustibles es gas oil por los mayores costos aparejados a este combustible.

Adicionalmente se cre6 un concepto de “Remuneraciin Adicional”, por el cual los generadores perciben ingresos
adicionales, una porcion de los cuales se cobra en forma directa y otra se destina a un fideicomiso para ser reinvertido
en nuevos proyectos de infraestructura en el Sector Eléctrico establecidas por la Secretaria de Energfa.

Independientemente de los valores absolutos de estos mayores ingresos y del detalle de los mismos, y de la
complejidad intrinseca de la Resolucion 95/2013, la misma se considera relevante por representar mayores ingresos
a los generadores eléctricos.

La Resolucion 95 establecié que se suspendia la registracién de nuevos Contratos a Término para la venta de energia
eléctrica directa a consumidores industriales. Los consumidores industriales pasaron a adquirir su energfa
directamente de CAMMESA, y los generadores solo percibirian ingresos derivados de los conceptos establecidos en
la Resoluciéon 95/2013. A fin de petcibir estos ingtesos, los generadotes debieron renunciar a reclamos legales y
administrativos por modificacion de lo previsto originalmente en el Marco Regulatorio.

Nota 2053/2013

La Nota SE 2053/2013 establecié el orden de prelacién en los pagos de los diferentes conceptos de la Resolucién
95/2013, otorgando el primer lugar a los costos fijos de generacién, seguidos de los costos vatiables no combustibles,
los de combustibles propios si los hubiera, y la Remuneracién Adicional directa; en segundo término, se pagatia el
Servicio de Regulacion de Frecuencia y Reserva de Coro Plazo, y en tercer orden la Remuneraciéon Adicional
Fideicomiso.

La Nota 2035 también establecié que el abastecimiento de los combustibles a las centrales y la gestion comercial y
despacho de los mismos quedarfa centralizado en CAMMESA.

Resolucion 529/2014

El 23 de mayo de 2014, se publicé la Resolucién 529/2014 de la Secretaria de Energia que incrementé los montos
de remuneracién de costos fijos, costos variables y Remuneraciéon Adicional para generadores térmicos e hidraulicos
nacionales establecidos por la Resolucién 95/2013, anteriormente detallada.

La Resolucién 529 modific6 la Remuneracién de Costos Fijos en funcién de su disponibilidad. Esta Resolucion
adicionalmente cre6 un nuevo esquema de “Remuneracién de los Mantenimientos No Recurrentes” para los
generadores a los que les resultare aplicable el concepto, que se determina mensualmente en funcién de la Energfa
Total Generada. CAMMESA debera emitir certificados de liquidaciones para proveer al pago por el generador de los
mantenimientos mayores que pudieran requerir sus unidades, sujeto a aprobacion de la Secretarfa de Energfa.
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Resolucion 482/2015

Con considerable retraso, el 17 de julio de 2015 se publicé la Resolucién 482/2015 de la ex Secretaria de Energfa de
la Nacién por la cual se ajustaron e incrementaron diversos conceptos de remuneracién de costos fijos, costos
variables y Remuneracién Adicional indirecta y Fideicomiso pata generadores térmicos e hidraulicos nacionales
establecidos por la Resolucién 95/2013 y ajustadas a su vez por la Resolucién 529/2014, anteriormente detalladas.
Adicionalmente establecio los valores para los mantenimientos mayores. También redefini6 el incentivo de mayores
ingresos en funcién de la eficiencia operativa en funcién del consumo especifico de combustibles.

Asimismo, la Resolucién incluye norma recursos adicionales destinados a las inversiones a ser desarrolladas en el
programa de inversiones en el fideicomiso FONINVEMEM 2015-2018.

Esta Resolucién suftié retrasos y originé costos financieros a diversos generadores eléctricos que fueron afectados
en parte por la depreciacion de la moneda del 2015 que mensualmente redujo los ingresos en Délates, y a la vez y
mas importante aun, por el incremento de costos diversos por el proceso inflacionario experimentado en 2015. La
Resolucién se aplico en forma retroactiva a las liquidaciones de febrero 2015.

Resolucion 22/2016

El 30 de matzo de 2016 se publicé la Resolucion 22/2016 de la Secretaria de Energia Eléctrica de la Nacién por la
cual se ajustaron e incrementaron diversos conceptos de remuneracién de costos fijos, costos variables y
Remuneraciéon Adicional indirecta y Fideicomiso para generadores térmicos e hidraulicos nacionales establecidos por
la Resolucién 95/2013 y ajustadas a su vez por la Resolucién 529/2014 y 482/2015, anteriormente detalladas. Los
ajustes fueron considerables en algunos segmentos, y el nuevo Gobierno procurd reconocer el impacto en diferentes
costos e inversiones de mantenimiento que habia tenido la devaluaciéon de la moneda, asi como el proceso
inflacionario. La Resolucién se aplico en forma retroactiva a las liquidaciones de febrero 2016.

La Resolucién mantuvo el concepto de recursos adicionales destinados a financiar las inversiones contempladas en
el programa de inversiones en el fideicomiso FONINVEMEM 2015-2018.

El 27 de eneto de 2017 el Ministetio de Energia y Minas emiti6 la Resolucion SEE 19 - E/2017 que estableci6 un
nuevo esquema de remuneracion a los generadores eléctricos, estableciendo remuneraciones Dolares. La Resolucion
SEE 19— E/2017 esta dirigida a valorizar las disponibilidades de potencia con un reconocimiento adecuado de los
costos, mediante el compromiso de disponibilidad a mediano plazo bajo contratos de un plazo de tres afios
denominados “Ofertas de Disponibilidad Garantizada”.

La resolucién establece la posibilidad de traspasar estos contratos a distribuidoras eléctricas y a consumidores
cometciales ¢ industriales. La Resolucion SEE 19— E/2017 entté en vigencia el 1 de febtero de 2017, y sustituyd lo
provisto pot la Resolucion SEE 22/2016. La resolucion introdujo incentivos para mejorar la eficiencia de los
generadores, al igual que consideraciones especificas para generadores hidroeléctricos y de fuentes renovables.

Resoluciéon SE 6/2016

La Resolucién SE 6/2016 emitida por el Ministerio de Energfa y Minerfa el 25 de enero de 2016 establecié un aumento
en el precio de la electricidad que son pagados por los usuarios finales. A su vez, esta resolucion diferencié el aumento
de precios que se transferird a los consumidores residenciales de energia, de otros consumidores.

El aumento del precio para los consumidores residenciales fue importante en términos porcentuales, aunque desde
valores reducidos, por lo que el impacto del valor absoluto fue inicialmente moderado. Los consumidores industriales
de electricidad tuvieron incrementos moderados en niveles mds altos ya que se cobra a estos consumidores los
sobrecostes transitorios originados en las importaciones de electricidad y en los contratos de generadores con
CAMMESA, a pesar de que una gran parte de estos costos incrementales se incurre en satisfacer la demanda de los
consumidores residenciales y comerciales. Estos cargos se suman ahora a toda la demanda, por lo que también se
afiaden a los consumidores industriales que ya tenfan acuerdos de Energfa Plus en el marco de la Resolucién SE
1281/2006. Esta disposicién fue retirada de los consumidores con contratos bajo el programa Energfa Plus meses
después de la implementacién de la Resolucién SE 6/2016, ya que consistia en un doble catgo pata estos
consumidores.

El principal efecto de esta medida fue procurar reducir las subvenciones al Precio Estacional de Electricidad patra

diferentes consumidores, para reducir la dependencia de CAMMESA de las transferencias periédicas de fondos que
se reciben del Estado.
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La Resolucién SE 7/2016 del Ministerio de Energia y Minetfa reguld los aumentos del Precio Estacional de la
Electricidad a través de instrucciones al ENRE estableciendo los horatios de tarifas de Edenor y Edesur. La ENRE
emitié la Resolucién SEE 1/2016 con el nuevo calendatio de tatifas aplicable a Edenor y Edesut, aumentando las
tarifas, y derogé el Plan de Uso Racional de la Energfa. Resoluciones similares se aprobaton en febrero de 2017 y
cada seis meses hasta 2019.

Resolucion 21/2016

La Resolucién SEE 21/2016 oftecié incentivos para la instalacién de nueva capacidad de generacidn de enetgia, al
ofrecer contratos de compra de energia PPA denominados en Délares, con Pagos de Capacidad Fija y Pagos de
Suministro variables vinculados a costos de generacion, para la capacidad de generacion de energfa recién instalada
que alcanza las operaciones comerciales. Los PPA recientes de los generadores termoeléctricos fueron adjudicados
en virtud de la Resolucion E 21/2016, en virtud de la cual la Secretarfa de Energia Eléctrica establecidé un
procedimiento de licitacién para la venta de nueva capacidad de generacion a CAMMESA para los periodos de verano
2016/2017, invierno 2017, y verano 2017/2018. La Secretaria de Energia Eléctrica recibié ofertas de empresas de
generacion por 6.611 MW de disponibilidad de capacidad, y el 15 de junio de 2016, se adjudicé un total de 2.871 MW
de capacidad. La reapertura adicional del proceso de licitaciéon permitié aproximadamente 500 MW de unidades
adicionales.

Los genetradores, que fueron adjudicados bajo la Resolucién SEE 21/2016, han ingresado a PPAs con Agentes MEM
representados por CAMMESA. Estos PPA tienen plazos entre cinco y 10 afios, y prevén una capacidad agregada
igual o superior a 10 MW por unidad generadora y 40 MW en conjunto. La remuneracion esta denominada en Délares
por MW al mes y en Dolares estadounidenses por MW por hora, y tiene en cuenta el costo del combustible.
CAMMESA suministra combustible para la generacion a su costo, de conformidad con el articulo 8 de la Resolucién
SE 95/2013, hasta un limite de eficiencia de combustible especificado medido en Kcal/KWh (el "Consumo
Especifico Garantizado"). En general, los PPA prevén que si, debido a un cambio futuro en las regulaciones, un
generador tiene que comprar combustible en el mercado en lugar de suministrarlo por CAMMESA, y reembolsara al
generador el costo de dicho combustible, hasta el Consumo Especifico Garantizado.

Resoluciéon E 19/2017

La Resolucién E 19/2017 emitida por la Secretaria de Energia Eléctrica el 27 de enero de 2017 fue una orden muy
relevante que regulaba los pagos para generadores anteriores o nuevos generadores que vendian electricidad al
mercado spot. Se ofrecieron a diferentes generadores que se encontraban en diferentes esquemas de contratos de
compra de energia como la Resolucion SE 220/2007, la Resolucion 1281/2006 y otras, a celebrar contratos de energia
estacional de capacidad garantizada (denominados Compromisos de Disponibilidad Garantizada) durante tres afios,
en virtud de los cuales las diferentes unidades generadoras comprometidas por las empresas recibirfan una capacidad
de pago en Dolares estadounidenses, y un pago de energfa cuando se despacharan.

Se invitd a las empresas a ofrecer potencia disponible para los periodos estacionales de noviembre a abril y de mayo
a octubre, comprometiéndose a mantener la disponibilidad de capacidad y recibir un pago mensual en Délares que
varfa con la eficiencia de la unidad generadora. A pesar de ello, existian incentivos para mejorar la disponibilidad de
capacidad de energfa, se reconocié un pago mds elevado a las unidades mas ineficientes. Se reconocieron incentivos
adicionales para los meses pico. Los combustibles todavia se consideraban administrados por CAMMESA, y los
generadores de energfa térmica recibifan un pago por la energia real enviada al mercado y por la energfa rotativa.
También se incluyeron y remuneraron las plantas hidroeléctricas, con pagos de mayor capacidad para plantas mas
pequenias.

La Resolucién 19/2017 promovié inversiones en unidades mas antiguas que mejoraron la disponibilidad de capacidad
de energfa de los generadores heredados que habian invertido antes de regimenes contractuales especiales después de
la ruptura en 2002 de las reglas del mercado de energfa. La Resolucién 19/2017 también fue importante para modificar
los pagos de Pesos a Délares estadounidenses, evitando ajustes petiédicos de la Resolucién 95/2013. Sin embargo,
el enfoque conceptual era similar al concepto subyacente de los costos de remuneracién y un margen implicito para
las diferentes unidades de podet. La Resolucion 19/2017 también establecié un matco para el pago de los generadores
que se envian al mercado spot antes de que las unidades en virtud de los Acuerdos de Compra de Energfa entraran
en un despacho comercial aprobado por CAMMESA, como cualquier unidad que generara en un periodo de prueba
en virtud de la Resoluciéon 21/2016, Resolucion 287/2017, o diferentes contratos en virtud de las licitaciones de
RenovAr para plantas de energfa renovable.

Resolucion 287-E /2017
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La Resolucién 287-E/2017 emitida por la Sectetatia de Energfa Eléctrica el 10 de mayo de 2017, solicitaba ofertas de
nueva capacidad de energfa que cerraran ciclos termoeléctricos abiertos o proyectos de cogeneracién por diferentes
inversores interesados y compaiifas eléctricas. El objetivo de la Resolucién 287-E /2017 era reducir el costo global de
generacion de electricidad resultante de proyectos que mejorarfan la productividad mediante la adicién de tutbinas de
vapor que utilizarfan gases de escape de ciclos abiertos constituidos por motores o turbinas, consumiendo la misma
cantidad de combustibles. Ademas, abri6 la oportunidad de maximizar las oportunidades en las plantas industriales
de generar electricidad ya sea mediante el uso del vapor generado en el proceso industrial para generar electricidad, o
el uso de gases de escape del proceso industrial para generar electricidad en menor medida.

La Secretaria de Energfa Eléctrica instruyé6 a CAMMESA a organizar la licitacion y a celebrar acuerdos de compra de
energia a largo plazo para contratar la demanda de energfa de los proyectos seleccionados.

Resolucion 46/2018

La Resolucién 46/2018 de Secretaria de Energia el 31 de julio de 2018 encomendd al Subsecretario de Electricidad
que implementara procedimientos para asegurar la disponibilidad de gas natural para la generaciéon de energfa.
Establecié precios maximos de referencia del gas natural en la cabeza del pozo para las diferentes cuencas de
Argentina. Esos precios maximos de referencia serfan los mas altos que CAMMESA estaba autorizado a pagar a los
proveedores de gas en Argentina, con la excepcion de la empresa estatal IEASA que importaba gas de Bolivia y LNG
a precios potencialmente mas altos que los precios maximos de referencia.

Resolucion 70/2018

La Resolucién 70/2018 emitida por el Secretario de Energfa el 6 de noviembre de 2018 permitié a los generadores
de energfa, asi como a los cogeneradores y generadores de automéviles, adquirit y comprar combustibles por su
cuenta para su envio. Dichas compras de combustibles se valorarfan de acuerdo con la metodologia de
reconocimiento de los costes variables de produccion por parte de CAMMESA, que actualmente utilizan los precios
maximos de referencia establecidos en lo dispuesto en la Resolucion 46/2018. La compra de combustibles para el
suministro a centrales térmicas no era obligatoria y CAMMESA continia comprando y entregando combustibles para
generadores de energfa que no han optado por entrar en este procedimiento.

Resolucion 1/2019

La Resolucién 1/2019 emitida por el Secretario de Energfas Renovables y Electricidad el 28 de febrero de 2019,
reemplazé formalmente la Resolucion 19/2017 emitida por el ex Secretario de Energia Eléctrica a pattir del 1 de
marzo de 2019. La Resolucién 1/2019 mantuvo el concepto de capacidad de enetgia garantizada para set
comprometida por los generadores de energfa, pero introdujo diferencias entre los trimestres que indican una
reduccién en los pagos en Dolares estadounidenses para los meses del valle del afio como de marzo a mayo, o de
septiembre a noviembre. LLos pagos sobre la capacidad se redujeron ain mas para el despacho de plantas con factores
de utilizacién mas bajos. Los pagos de la energfa real enviada al mercado se incrementaron en funcién del tipo de
combustible, con pagos mas altos asignados al consumir gaséleo, petréleo residual, carbon distinto del gas natural.

Resolucion 12/2019

La Resolucién 70/2018 fue revertida por la Resolucién 12/2019 emitida por la nueva Administracién. Se decidié
concentrar nuevamente en CAMMESA la adquisicién total de combustibles, en particular gas natural. La Resolucion
12/2019 fue emitida después de la licitacién de compra de gas interrumpible para enero 2020, que logré precios por
debajo del costo de desarrollo, aprovechando los excedentes existentes y la necesidad de productores de absorber
costos fijos. La decision de modificar el status quo concentrando las compras de gas e impidiendo a los generadores
adquirir su propio combustible, podtia ser recurrida legalmente por generadores eléctricos que despachaban de base,
pero ahora no reciben asignacion de gas por parte de CAMMESA. CAMMESA ain no define realizar contrataciones
de gas a largo.

Resolucion 31/2020

La Resolucién 1/2019 fue modificada por la Resolucién 31/2020 emitida por la nueva Administracién, cuyos
considerandos platearon la necesidad de adaptar los critetios de remuneracion establecidos por la Resolucion 1/2019,
considerando que la magnitud de los acontecimientos econémico-financieros que afronta el pafs, en particular la
abrupta apreciacion del tipo de cambio, impactan sobre dicha remuneracién, dada la mayor variacién del tipo de
cambio por sobre los costos de produccién, que deviene en la necesidad de restablecer la relacion entre ellos.

En funcién de ello la Resolucién 31 modificé parcialmente la Resolucion 1 y establecié un nuevo esquema de
remuneracion a partir del 1 de febrero de 2020 que implica: (i) Reduccién y pesificacion de los valores remuneratorios
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para generadores, co-generadores y autogeneradores del MEM; (ii) Modificacion de los criterios de remuneracion de
los generadores térmicos incorporando: (a) diferenciacion para aquellos generadores habilitados con motores de
combustion interna menores o iguales a 42 MW, y (b) criterios remuneratorios diferenciales para aquellos generadores
que no efectden un compromiso de disponibilidad garantizada.; (iii) Introduccién de un criterio remunerativo por
disponibilidad de potencia en horas de alto rendimiento.

Reorganizacion sectorial

Desde la asuncion de la Administraciéon Macri en 2015, el Sector Energético ha estado en el centro de la atencion y
de las decisiones del Gobierno junto a medidas tendientes a normalizar las finanzas del pafs y su economia.

El Gobierno inicié su gestién creando un Ministerio de Energfa y Minerfa con una estructura de cuatro Secretarias
de Estado y un conjunto de Subsecretarias y Direcciones Nacionales en las que se designaron profesionales con
experiencia en los distintos campos del Sector Energético.

La readecuacion tarifaria de gas y electricidad implementada desde 2016, enfrenté la oposicién de dirigentes politicos
y de diferentes consumidores, que se reflejaron en reclamos legales y judiciales que demoraron en algunos periodos
la aplicacion de ajustes. Este proceso derivé en creciente oposicioén politica y en 2018, la devaluacién del Peso y el
proceso inflacionario agudizaron las criticas. Esto llevé a modificaciones de ministros en junio 2018, y una posterior
reorganizaciéon ministerial que retrotrajo al ex Ministerio de Energfa y Minerfa a una Secretarfa de Gobierno de
Energfa desde agosto 2018.

En diciembre 2018 se produjo un nuevo cambio de autoridad y fue designado como Secretario de Gobierno de
Energfa el Lic. Gustavo Lopetegui, quien se habfa desempefiado como Vicejefe de Gabinete hasta agosto 2018. Las
designaciones de funcionarios del 4rea eléctrica como de otras dependencias del Sector Energético mantienen la
tesitura de designar a profesionales con expetiencia.

La situacién en 2019 se agravo por sucesivas devaluaciones de la moneda y cambios regulatorios, entrando en un
nuevo congelamiento de tarifas de gas y electricidad que implica similar comportamiento en el Precio Estacional de
la Electricidad.

La nueva Administracién aprobé la Ley de Solidaridad en diciembre 2019, facultando al Poder Ejecutivo Nacional a
mantener las tarifas de electricidad y gas natural que estén bajo jurisdiccion federal y a iniciar un proceso de
renegociacion de la revision tarifaria integral vigente o iniciar una revisiéon de cardcter extraordinario, en los términos
de las Leyes N° 24.065, N° 24.076 y demds normas concordantes, a partir de la vigencia de la misma Ley de
Solidaridad y por un plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccién de la carga
tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020. Por otro lado, faculta al Poder Ejecutivo
Nacional a intervenir administrativamente al ENRE y el ENARGAS por el término de un (1) afio.

En ese contexto, el 17 de marzo de 2020 se publicaron en el Boletin Oficial de la Republica Argentina los Decretos
N° 277/2020 y N° 278/2020, que otdenan la intervencion del ENRE y el ENARGAS vy designan en calidad de
interventores al Lic. Federico José Basualdo Richards y al Lic. Federico Bernal, respectivamente.

Los decretos confieren en los Interventores determinadas facultades, a saber: (i) Realizar una auditoria y revisiéon
técnica, juridica y econdémica que evalué los aspectos regulados por la Ley N° 27.541 relativos a las tarifas vigentes
en transporte y distribucién de energia eléctrica y gas natural, respectivamente, con la eventual realizacién de un
proceso de renegociacion de la revisién tarifaria vigente o de una revisién de caracter extraordinario que alcance todo
lo pretérito actuado y sucedido en esta materia para volver a determinar una tarifa para los mencionados servicios
publicos. Agregan los Decretos que, en caso de detectarse alguna anomalfa, debera informarse al Poder Ejecutivo
Nacional, asi como toda circunstancia que considere relevante, aportindose la totalidad de la informacién de base
y/o documentos respectivos correspondientes, proponiendo las acciones y medidas que en cada caso estime
corresponda adoptar; e (i) Iniciar un procedimiento de revisiéon de los concursos publicos de antecedentes que se
sustanciaron con el objeto de cubrir el directorio de ambos entes, en un plazo de ciento ochenta (180) dfas, y en caso
de que resuelva su anulacién, o si hubiese concluido el plazo de mandato de alguno de ellos, debera iniciar el proceso
de seleccion de quienes los reemplazaran, de acuerdo con los términos previstos en el articulo 54 y subsiguientes de
la Ley N° 24.076 o el articulo 58 y subsiguientes de la Ley N° 24.065.
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c) DESCRIPCION DE LAS ACTIVIDADES Y NEGOCIOS DE LA EMISORA

La Emisora forma parte del Grupo Albanesi, uno de los grupos lideres de generacion de energifa eléctrica en Argentina
en base a la capacidad instalada (para mayor informacién sobre el Grupo Albanesi, véase las secciones “Tnformacion de
la Emisora — Reseria Histdrica” y “Estructura de la Emisora, Accionistas o Socios y Partes Relacionadas™).

La Emisora se dedica a la generacion y venta de energfa eléctrica, generando sus ingresos principalmente a partir de:
(@) la venta de capacidad de generacidn y energia eléctrica a CAMMESA en el matco de la Resolucién SE 220/2007,
de conformidad con CCEE a largo plazo denominados en Délares estadounidenses que contemplan un esquema
“take or pay”, véase la seccion “Tnformacion de la Emisora — Descripcion del Sector en que se Desarrolla su Actividad-La Industria
Eléctrica en la Argentina y su Regulacion —Normas con Influencia en Generadores Eléctricos — Resolucion 220/ 2007 del Prospecto).

El marco regulatorio de la Resolucién SE 220/2007 junto con la SEE 21/2016, SEE 287/2017 y Energia Plus
corresponden a la capacidad nominal instalada a partir de septiembre de 2006 y generan retornos mas altos en
comparaciéon con el marco regulatorio de Energfa Base; ademas, el marco regulatorio de las resoluciones SE
220/2007, SEE 21/2016 y SEE 287/2017 también oftecen retornos més estables y prioridad de pago frente a la
Energfa Base. Para obtener una mayor descripcién de los marcos regulatorios y de los CCEE de la Emisora,
“Informacion de la Emisora — Descripcion del Sector en que se desarrolla su Actividad - La Industria Eléctrica en Argentina y su
Regutacion”. Estos marcos regulatorios pueden sufrir cambios en el futuro; véase la seccion “Factores de Riesgo—Riesgos
relacionados con la industria de generacion de energia y electricidad en Argentina—mRiesgo regulatorio”.

Al 31 de marzo de 2020, los CCEE de la Emisora con CAMMESA en virtud de las resolucién de SE 220/2007 para
su planta generadora en funcionamiento, tenfa en promedio un plazo de aproximadamente 4,2 afios, medidos segtiin
el promedio ponderado de la disponibilidad de MW comprometida en virtud de cada contrato.

El siguiente cuadro presenta una breve descripcion de la planta generadora que opera la Emisora:

Factor de
Capacidad disponibilidad
instalada  diciembre 2019 Marco regulatorio relativo a
Propietario  Planta generadora MW) ® la capacidad de generaciéon

CTR Central Térmica Roca 190 97,4% Resolucién SE 220/2007

(1) El factor de disponibilidad (primordialmente de relevancia a los fines de la venta de nuestra capacidad disponible
en virtud de las resoluciones SE 220/2007 y SEE 21/2016 y Energia Base) se calcula como las horas disponibles
por horas de un periodo (es decir, el porcentaje de horas en las que una planta generadora se encuentra disponible
para la generacion de electricidad en el periodo relevante, ya sea que la unidad sea despachada o utilizada para la
generacion de energfa o no). No se consideran las variaciones que puedan surgir por factores externos que afecten
el rendimiento de las turbinas

El siguiente mapa muestra la ubicacién de la planta generadora que opera la Emisora:
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La Central eléctrica de la Emisora
En la actualidad la Emisora es propietaria de la siguiente central térmica:
Central Térmica Roca

Esta es una central de ciclo combinado de combustible dual, situada en General Roca, provincia de Rio Negro, y
cuenta con una capacidad nominal instalada de 190 MW.

Construida en 1995 con una capacidad de 130 MW a ciclo abierto, fue retirada de servicio en 2009 debido a la falla
del rotor de la turbina. El Grupo Albanesi la adquirié en 2011 con el propésito de repararla y ponerla nuevamente
en servicio. Durante 2012 se concluyé la primera etapa de reparaciones y acondicionamiento, y en junio de ese afio
se la habilit6 comercialmente. En 2013 se concluyé la segunda etapa del plan de trabajo, que comprendia la
modernizacién y modificacién de las instalaciones y la infraestructura, de forma tal de permitir su conversion a
combustible dual y asi permitir la utilizacién de gasoil como combustible alternativo. Asi, se instalaron dos tanques
de almacenamiento de gasoil con una capacidad de 5.250 m3, lo que permite hasta seis dfas de operaciones a maxima
capacidad sin reposicién de combustible. Ia central se conecta a NEUBA II —un gasoducto principal de gas
natural— por medio de un gasoducto de 280 m de extensién. A su vez, se conecta al SADI mediante la linea de
transmision Transcomahue de 132kv. El total invertido desde 2011 a 2013 fue de U$S 64 millones.

A fines de 2015 se iniciaron los trabajos para afiadir 60 MW de capacidad de generacién a la central mediante la
instalacién de una turbina de vapor, con el objeto de convertirla en una central de ciclo combinado. En Agosto de
2018 comenzo a operar comercialmente llevando a la central a su capacidad actual de 190 MW. Toda la capacidad de
generacion y energfa eléctrica que genera esta central se venden a CAMMESA en virtud de dos CCEE suscripto bajo
el marco regulatotio de la Resolucion SE 220/2007. Para obtenet una mayor descripcion de los marcos regulatotios
y de los CCEE de CTR, véase “Los Clientes de la Emisora” mas adelante en la presente seccién y “Informaciin de la
Emisora — Descripcion del Sector en que se desarrolla su Actividad - La Industria Eléctrica en Argentina y su Regulacion”.

La Tecnologia de la Emisora

La Emisora procura comprar sus equipos a proveedores que cuenten con experiencia y una trayectoria reconocida a
nivel internacional. Las turbinas de combustible dual propiedad de la Emisora, le permite generar energfa eléctrica,
ya sea utilizando gas natural o gasoil. Parte de su capacidad se compone de turbinas modulares que brindan flexibilidad
operativa y permiten que las turbinas continden funcionando en niveles normales aun en el caso de que se requiera
reparar o reemplazar un médulo en particular. Por otra parte, la Emisora ha equipado a su central eléctrica con
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turbinas de menos de 60 MW de capacidad nominal instalada, lo que les brinda flexibilidad para llevar a cabo
interrupciones de planta para mantenimiento programado y no programado sin afectar la disponibilidad de la mayor
parte de su capacidad nominal instalada.

La siguiente tabla presenta una sintesis de la tecnologfa de las turbinas actualmente en operaciéon comercial y de las
que se utilizardn para las expansiones en relacién a los CCEE adjudicados en virtud de la Resoluciéon SEE 287/2017:

Consumo Consumo
especifico especifico pro-
Central Combust Capaci actual forma 2020
eléctrica Tipo de tecnologia ible dad kcal / kWh kcal / kWh
Central EGT — Alstom CcC Dual 130 MW® 1766 1766
Térmica Roca GE Triveni CC Vapor 60MW®) ] ]

CC: Ciclo Combinado; TG: Turbina de Gas; TV: Turbina de Vapor
(*) Capacidad instalada desde 2008
(**) Capacidad a ser instalada en los proyectos de Cierre de Ciclo

La Emisora selecciona cuidadosamente los proveedores de turbinas y equipos mediante un detallado proceso de
evaluacion, que se centra en su trayectoria comercial y las relaciones previas de la Emisora. En este sentido, la Emisora
celebra con los mismos contratos por mantenimiento y asistencia técnica, que tienen un plazo promedio aproximado
de cinco afios, para la provision de asistencia técnica y la disponibilidad permanente de los componentes y repuestos
para el adecuado funcionamiento y mantenimiento de las turbinas. Esto le permite contar con niveles minimos de
indisponibilidad de generacion eléctrica y predecir mas facilmente los costos de mantenimiento. Como ejemplo se
pueden citar aquellos vigentes con PW Power y Siemens. La Emisora considera a sus proveedores como socios en
sus negocios, procurando desarrollar y mantener con ellos relaciones sostenidas en el tiempo. Como consecuencia,
se puede observar en la siguiente tabla la disponibilidad de la central de la Emisora:

Factor de Disponibilidad ®

Central Térmica 2015 2016 2017 2018 2019

C.T. Roca 97,4% 98,9%M 99,1% 89,9%@ 97,4%
(1) El porcentaje no incluye el Mantenimiento programado en noviembre por las obras del cierre de ciclo.
(2) Corresponde a los 130 MW de Ciclo Abierto hasta agosto de 2018. A partir de septiembre incluye también los 60
MW de Ciclo Combinado. La baja en la disponibilidad responde a la puesta a punto de la nueva turbina a Vapor.
Los Clientes de 1a Emisora

Marco Regulatorio

La actividad comercial de la Central de la Emisora se desarrolla bajo la Resolucién SE 220/2007, la cual determina el
cliente al cual se le vende capacidad de generacion y/o energia eléctrica.

Resolucién SE 220/2007

La Resolucién SE 220/2007 y Energfa Plus fueron disefladas por el Gobierno Atgentino para promover inversiones
en el sector de generacion de energfa eléctrica al brindar condiciones econémicas favorables para la instalacion de
nueva capacidad de generacion. Entre 2006 y 2015, la capacidad de generacion termoeléctrica en Argentina aumenté
aproximadamente 6,9 GW, de los cuales aproximadamente 4,2 GW derivaron de estos dos marcos regulatorios.

Bajo el marco regulatotio dispuesto pot la Resolucion SE 220/2007, la Emisora vende su capacidad de generacion y
energia eléctrica a CAMMESA en virtud de contratos de compraventa de energfa a largo plazo (diez afios)
denominados en Dolares estadounidenses. La contraprestacion que perciben de CAMMESA en el marco de estos
contratos comprende dos elementos principales: (a) un precio fijo en Délares estadounidenses por MW por hora por
nuestra disponibilidad de capacidad comprometida en virtud de un régimen de compra garantizada (take or pay); (b)
un precio variable para cubrir los costos de operaciéon y mantenimiento (tales como salarios, gastos operativos y
administrativos, mantenimientos menores y seguro) en base a la energfa despachada a solicitud de CAMMESA vy al
tipo de combustible utilizado — (el gas natural genera una remuneracién menor tespecto al combustible liquido dado
que los costos operativos asociados son menores). Asimismo, el precio que paga CAMMESA en virtud de estos
contratos incluye el reconocimiento de los cargos asociados al transporte eléctrico. Vale aclarar que, por
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indisponibilidad forzada de nuestra capacidad, CAMMESA impone una multa estimada en Dolares estadounidenses
por hora siempre que la disponibilidad de potencia comprometida este por debajo del 92%.

Las obligaciones principales de la Emisora en el marco de estos contratos consisten en (a) contar con la cantidad de
MW mensuales de capacidad de generacion comprometida disponibles para su despacho a solicitud de CAMMESA
y (b) despachar la energfa eléctrica a solicitud de CAMMESA, en todos los casos de conformidad con los términos y
condiciones del contrato. A partir del mes de diciembre de 2018, el agente generador puede optar por declarar el
CVP (Costo Variable de Produccién), en cuyo caso la gestién de gas pasa a ser propia. El principal proveedor de gas
natural de la Emisora es RGA, compania que también forma parte del Grupo Albanesi, con la que han celebrado
contratos de suministro con un plazo de vigencia que suele ser de seis afios. En aquellos CCEE en virtud de los cuales
no estan obligadas a garantizar el suministro de combustible (centrales que no declaren CVP), CAMMESA debe
abastecer a la Emisora de combustible de conformidad con el contrato en caso de requerir despacho.

Conforme lo dispuesto en los CCEE suscriptos con CAMMESA, el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones
especificadas en los contratos por una de las partes constituird a ésta en mora automaticamente, sin necesidad de
interpelacién judicial o extrajudicial alguna, siendo causales de incumplimiento aplicables a ambas partes, a modo de
ejemplo, las siguientes: la falta de pago en termino de cualquier suma adeudada, la declaracién en quiebra, la
presentacion en concurso preventivo o quiebra, la realizacién de actos que impliquen que sus obligaciones bajo el
contrato dejen de ser validas o exigibles, entre otras. Las causales de mora se encuentran detallas en cada uno de los
contratos y respecto de cada una de las partes firmantes. Producida la mora, la parte que cumpli6é podra optar por: (i)
intimar al cumplimiento de la parte incumplidora, otorgando un plazo razonable para hacerlo y notificar a la Secretaria
de la intimacién; o (ii) resolver el contrato, bastando a tal efecto la sola comunicacién fehaciente de dicha voluntad y
la indicacién de la fecha a partir de la cual tendra efecto dicha resolucion, junto con la notificacion a la Secretarfa. En
caso de incumplimiento de obligaciones de pago, la parte cumplidora tendra derecho a percibir las sumas adeudadas
mas intereses y sanciones, en caso de corresponder.

Asimismo, las partes podran rescindir conjuntamente el contrato cuando medien razones objetivas para ello
3 bl
pudiendo la Secretaria autorizar o rechazar la propuesta de resolucién presentada.

Por dltimo, en los supuestos de caso fortuito o fuerza mayor en los cuales la imposibilidad de cumplir con las
obligaciones asumidas se prolongue por las de 120 dias, cualquiera de las partes podra dejar sin efecto el contrato a
su sola voluntad sin que esto genere responsabilidad alguna por dafios y perjuicios.

Al 31 de marzo de 2020, CTRSA tiene dos CCEE firmado con CAMMESA bajo este marco regulatorio: (i) el primer
contrato para el ciclo abierto, con una vigencia restante de 2,2 afios por 116,7 MW de capacidad de contratada, (ii) el
segundo contrato para el ciclo combinado, con una vigencia restante de 8,4 afios por 55 MW de capacidad contratada.

Expansion de capacidad

La Emisora busca constantemente desarrollar nuevos proyectos y generar oportunidades de negocios. El Grupo
Albanesi cuenta con un equipo con experiencia en el analisis, desarrollo y ejecucién de proyectos que instalé mas de
990 MW desde 2006.

En 2017/2018, la Emisora ha finalizado la expansion de capacidad comprometidas en 60 MW de capacidad de nueva
generacion en CTRSA que entré en pleno funcionamiento en agosto de 2018 y que esta contratada bajo la Resolucion
SE 220/2007.

Seguros

La Emisora considera que el nivel de cobertura que mantiene para sus bienes, operaciones, personal y actividades
comerciales es razonablemente adecuado para los riesgos que enfrentan y es compatable con el nivel de cobertura
que mantienen otras empresas de dimensiones similares que operan en su mismo sector comercial.

En la actualidad la Emisora cuenta con un paquete de seguros integral que cubre dafios a bienes e interrupcion de las
operaciones. Estas polizas cubren sus activos fisicos tales como centrales eléctricas, oficinas, equipos y subestaciones,
asf como también el costo de interrupcion de las operaciones por fallas de equipos, siniestros o sucesos de fuerza
mayor. También cuenta con seguros contra responsabilidad de terceros, entre ellos, seguros contra responsabilidad
del empleador y seguro adicional contra dafios a bienes y lesiones personales derivados del uso de automotores.
Asimismo, cuenta con seguros contra riesgos relacionados con (i) la construccién, que incluye cobertura de dafios a
los materiales, demora en la puesta de servicio, cargas matitimas, responsabilidad civil y con (ii) la retro adaptacion
de nuestras unidades actuales.
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La Emisora ha contratado seguros con aseguradoras locales e internacionales, tales como Starr Indemnity & Liability
Company, Chubb Argentina de Seguros SA, Federacién Patronal, Opcién Seguros, Sancor Seguros, Allianz Seguros,
Zurich, Sura y La Segunda Seguros Competencia.

Procesos judiciales y administrativos

A la fecha del presente Prospecto la Emisora no reviste la calidad de parte en procesos judiciales o administrativos
de importancia.
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FACTORES DE RIESGO

Toda inversion en las Obligaciones Negociables implica riesgos considerables. Se recomienda considerar detenidamente los riesgos e
incertidumbres que se describen en este capitulo y la demds informacion incluida en el presente Prospecto antes de decidir invertir en las
Obligaciones Negociables. Cualquiera de los signientes riesgos podria afectar significativamente los negocios, las proyecciones, la situacion
patrimonial y/ o los resultados de las operaciones de la Eniisora, el valor o la lignidez de las Obligaciones Negociables y resultar en la
pérdida de toda o parte de la inversion en las Obligaciones Negociables. La informacion contenida en este capitulo incluye proyecciones que
estan sujetas a riesgos e incertidumbres. Los resultados reales podrian diferir significativamente de aquellos previstos en estas proyecciones
como consecuencia de numerosos factores. Otros riesgos ¢ incertidumbres que la Emisora actualmente no conoce o que se consideran no
significativos también pueden tener un efecto adverso sobre la Emisora y resultar en la pérdida de toda o parte de la inversion en las Obligaciones
Negociables.

RIESGOS RELACIONADOS CON LA ARGENTINA

Sustancialmente la totalidad de las operaciones y clientes de la Emisora se encuentran ubicados en la Argentina. En
consecuencia, la situacién patrimonial y los resultados de las operaciones de la Emisora dependen en gran medida de
las condiciones econémicas, regulatorias y sociales existentes en la Argentina. Entre estas condiciones se incluyen el
crecimiento, los indices de inflacion, los tipos de cambio, las tasas de intetés, las politicas gubernamentales, las
condiciones sociales y laborales y otros acontecimientos y condiciones locales, regionales e internacionales que
pueden afectar al pais de alguna manera.

Las tasas de crecimiento de Argentina han sido volitiles y no sostenibles en el tiempo

En las dltimas décadas, la economia argentina ha experimentado una gran volatilidad, caracterizada por perfodos de
crecimiento bajo o negativo, altos niveles de inflacién y devaluacion del Peso. En particular, durante los afios 2001 y
2002, la Argentina atravesd una grave crisis politica, econémica y social que generé una importante contraccion
econémica y condujo a cambios radicales en las politicas gubernamentales que afectaron al sector privado. Para
enfrentar dicha crisis econémica el Gobierno Nacional adopto, entre otras, medidas tales como el congelamiento de
los precios de potencia y el cambio en el marco regulatorio. Aunque la economia se ha recuperado significativamente
desde la crisis de 2001, el crecimiento de la Argentina no ha sido sostenible.

El crecimiento econémico depende de una variedad de factores, entre los que se incluyen la demanda internacional
de sus exportaciones, la estabilidad y competitividad del Peso frente a las monedas extranjeras, la confianza entre los
consumidores e inversores extranjeros y argentinos y un indice de inflacién bajo. Una caida en el crecimiento de la
economia argentina podria afectar la situacion patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compafiia.

Los negocios de la Emisora dependen de las condiciones econémicas y politicas imperantes en la Argentina. Las
medidas del Gobierno Nacional en relacién con la economia, incluyendo las decisiones en materia de inflacién, tasas
de interés, controles de precios, controles cambiarios e impuestos, han tenido y podtian continuar teniendo un efecto
sustancial sobre las entidades del sector privado, incluyendo la Emisora. La Emisora no puede garantizar que los
acontecimientos econ6micos y politicos de la Argentina, que estan fuera de su control, no tendran un efecto adverso
sobre su desempefio financiero, incluida su capacidad de cumplir con sus obligaciones bajo las Obligaciones
Negociables.

Tal como ha sucedido en los dltimos tiempos, la economia argentina podria verse afectada si las presiones politicas y
sociales impidieran la implementacién por parte del Gobierno Nacional de politicas destinadas a mantener la
estabilidad de precios, generar crecimiento y aumentar la confianza de los consumidores e inversores. Esto, a su vez,
para el caso de la Compafifa, podria afectar de modo sustancialmente adverso su situacion patrimonial, los resultados
de sus operaciones y su capacidad de honrar sus deudas, incluidas las Obligaciones Negociables. Asimismo, como ha
sucedido en el pasado, el Gobierno Nacional podria responder a una falta de crecimiento econémico o estabilidad
adoptando medidas que afecten a las empresas del sector privado, inclusive con restricciones a ajustes en los precios
de energfa y potencia impuestas sobre las empresas de generacion de energfa, como la Compaififa.

Por otro lado, la Compafifa no puede asegurar que una eventual caida del crecimiento econémico o una potencial
mayor inestabilidad econémica, situaciones sobre las que no tiene ningun control, no tendran un efecto adverso en
sus negocios, su situacion patrimonial o financiera (incluida su capacidad de honrar los pagos debidos bajo las

Obligaciones Negociables) o sobre los resultados de sus operaciones.

Los efectos de Ia inflacion en la Argentina podrian afectar en forma adversa a Ia Emisora
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La Argentina cuenta desde el pasado con antecedentes de altos indices inflacionarios que incidieron negativamente
en la economia argentina y dificultaron la capacidad del Gobierno Argentino para crear condiciones que permitieran
el crecimiento. Histéricamente, el pafs se ha enfrentado a presiones inflacionatias puestas de manifiesto por el
aumento de precios.

Durante la gestiéon de Cristina Fernandez de Kirchner, el Gobierno Nacional implementé diversas politicas para
controlar la inflacién y monitorear los precios de la mayoria de los principales bienes y servicios. Tales medidas del
Gobierno Nacional incluyeron acuerdos de precios celebrados entre el Gobierno Nacional y empresas del sector
privado de diferentes industrias y mercados.

A partir de la asuncién de Mauricio Macti en el Gobierno Nacional, en diciembre de 2015, hubo un incremento de
la inflacién durante 2016, impulsado en buena medida por la devaluacién del Peso, pero estos valores no fueron
publicados por el INDEC, ya que se habia declarado la emergencia estadistica. De todas maneras, segun la
informacién publica disponible basada en datos de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, el indice de precios al
consumidor (“IPC”) crecié un 26,9% en 2015 y el indice de inflacién en el afio 2016 fue de 40,9%. Para mayor
informacion, ver “Riesgos relacionados con la Argentina - Excisten dudas sobre la exactitud del indice de precios al consumidor y otra
informacion econdmica publicada por e/ INDEC”. En este ultimo caso impulsado en buena medida por la liberalizacion del
mercado de cambios. A lo largo del afio 2017, la inflacién acumulé una suba del 24,8% presentando una importante
desaceleracion respecto del afio anterior. En cuanto al afio 2018 la inflacién alcanzé 47,6% puntos porcentuales,
siendo la mas alta desde el afio 1991. Durante el afio 2019, se registr6 una inflacion del 53,8%. A la fecha del presente
Prospecto, se tegistré una variacién mensual de inflacién de un 2,3% en el mes de enero, 2,0% en febrero, 3,3 % en
marzo, 1,5% en abril y 1,5% en mayo de 2020. En tal sentido, conforme al Relevamiento de Expectativas del Mercado
(“REM”) correspondiente al mes de marzo de 2020, la inflacién proyectada (nivel general) para diciembre de 2020 es
de 40,0%. Asimismo, el BCRA anuncié nuevas metas de inflacién para los afios 2021 y 2022 del 33% y 27,2%
respectivamente. La reciente devaluacion del Peso, asi como un ajuste tarifario de los servicios publicos, podrian
generar un nuevo aumento de la inflacién. Sin embargo, durante los dltimos afios, el ex gobierno de Mauricio Macri
implementé diversas politicas para controlar la inflacién y monitorear los precios de la mayoria de los principales
bienes y servicios. Tales medidas del Gobierno Nacional incluyeron acuerdos de precios celebrados entre el Gobierno
Nacional y empresas del sector privado de diferentes industrias y mercados. Un entorno de alta inflaciéon también
podria socavar la competitividad de Argentina en el extranjero, con efectos negativos sobre el nivel de actividad
econémica.

De no ser efectivo el plan del Gobierno Nacional, un nuevo escenario de aceleracioén inflacionaria podtia afectar
adversamente la disponibilidad de créditos a largo plazo y al mercado inmobiliario, asi como la competitividad
argentina en el exterior, diluyendo los efectos de la devaluacion del Peso y teniendo un impacto negativo sobre la
actividad econémica y empleo. Si los niveles de inflacién se mantuvieran o aumentaran en el futuro, el desarrollo de
la economia argentina podria verse afectado y el acceso al crédito aun mds restringido. Un entorno de alta inflacion
también podria socavar temporariamente los resultados de las operaciones de la Emisora como consecuencia de un
retraso en el ajuste de precios que refleje el alza de los costos de la Emisora.

Asimismo, parte de la deuda soberana argentina se ajusta a través del Coeficiente de Estabilizacion de Referencia
(“CER”), que es un indice monetario estrechamente ligado a la inflacién. Por lo tanto, cualquier aumento significativo
de la inflacién podria resultar en un aumento de la deuda soberana argentina pendiente de pago.

No se puede asegurar que la inflacién y/u otros acontecimientos politicos, sociales y econdémicos futuros en
Argentina, los que la Emisora no controla, no afectaran adversamente su situacién patrimonial o los resultados de
sus operaciones, incluyendo su capacidad de pago de los setvicios de capital y/o inteteses de sus deudas a su
vencimiento, incluyendo respecto de las Obligaciones Negociables.

Una baja de los precios internacionales de las exportaciones de los principales commodities de Argentina
podria producir un efecto adverso significativo en la economia argentina y las perspectivas de la Compariia

La recuperacién econémica de la Argentina desde la crisis econémica de 2001-2002 se ha desarrollado en un entorno
de incremento de los precios de las exportaciones. Los altos precios de los commodities durante el periodo de
recuperacion han contribuido al aumento de las exportaciones de la Argentina desde el tercer trimestre de 2002, y
han contribuido asimismo a una mayor recaudacién tributaria para el Gobierno Argentino, principalmente derivada
de los impuestos a las exportaciones (retenciones).

Desde principios de 2015, los precios internacionales de los commodities agricolas correspondientes a las principales

exportaciones argentinas de productos basicos han caido, lo cual tuvo un efecto adverso en el crecimiento econémico
del pafs. Si los precios internacionales de los commodities siguen cayendo, la economia argentina podtia verse afectada
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negativamente. Asimismo, a causa de condiciones climaticas adversas puede verse afectada la produccion de dichos
bienes del sector agricola, que representan una porcioén significativa de los ingresos argentinos procedentes de
exportaciones.

Las fluctuaciones de los precios de los commodities exportados por Argentina y un aumento significativo del valor del
Peso (en términos reales) pueden disminuir la competitividad de la Argentina y afectar significativamente las
exportaciones del pafs. Una disminucién de las exportaciones podtia tener un efecto adverso significativo sobre las
finanzas publicas de Argentina a causa de la pérdida de recaudacion tributaria, y ocasionar un desequilibrio en el
mercado cambiario del pafs, que, a su vez, podria generar una mayor volatilidad cambiaria, empeorar la situacion
financiera del sector publico argentino y conllevar un aumento de la presién tributaria o una necesidad de inyectar
liquidez adicional al sistema financiero argentino mediante emisién monetatia, generando una aceleracion de la
inflacién. El impacto de dichos acontecimientos podria ser altamente negativo para la economia argentina y afectar
negativamente el negocio y la capacidad de cumplimiento de la Compaiifa de sus obligaciones de pago, incluyendo
aquellas relacionadas con las Obligaciones Negociables.

Existen dudas sobre la exactitud del indice de precios al consumidor y otra informacion econdmica
publicada por el INDEC

En enero de 2007, el INDEC modificé la metodologia utilizada hasta ese momento para determinar el IPC, que se
calcula como el promedio mensual de una canasta ponderada de bienes de consumo y servicios que reflejan el patrén
de consumo de los hogares argentinos. Ademas, en ese entonces, el Gobierno Nacional reemplazo varios funcionarios
clave del INDEC. Esta supuesta interferencia gubernamental provocé reclamos del personal técnico del INDEC lo
cual, a su vez, generd el inicio de varias investigaciones judiciales que involucraban a miembros del Gobierno Nacional
a fin de determinar si se habria filtrado informacién estadistica clasificada relacionada con la reuniéon de datos
utilizados para calcular el indice de precios al consumidor. Estos acontecimientos afectaron la credibilidad del IPC y
otros indices publicados por el INDEC calculados en base al IPC, como el indice de pobreza y la tasa de desempleo,
asi como el calculo del producto bruto interno. En diciembre de 2010, el Gobierno Nacional se reunié con una
misién del Fondo Monetario Internacional (“EMI”) enviada para asesorar al INDEC sobre la conformacion de un
nuevo indice nacional de precios. E1 1 de febrero de 2013 el FMI emiti6 una declaracién de censura por incumplir la
obligacién de brindarle a este organismo informacién veraz sobre la evolucién de la economia.

El ex gobierno de Mauricio Macti inici6, durante el 2016, una reformulacion del sistema estadistico nacional a raiz de
las politicas implementadas por las nuevas autoridades del Gobierno Nacional tendientes a recuperar la confianza en
la economia y en las instituciones, y determiné que el INDEC no generaba informacién estadistica confiable,
especialmente en lo que respecta al IPC, al Producto Bruto Interno (“PBI”), los indices de pobreza y datos de
comercio exterior. Por ello, el 8 de enero de 2016 declar6 un estado de emergencia administrativa del sistema de
estadisticas nacionales y del INDEC, vigente hasta el 31 de diciembre de 2016. La credibilidad de varios indices
econoémicos argentinos fue puesta en duda, lo cual se traduce en falta de confianza en la economia argentina en
general, lo que su vez podtia limitar la capacidad del Gobierno Nacional y de las empresas locales para acceder al
crédito y a los mercados de capitales. El INDEC dejé de publicar informacién estadistica hasta que se concluy6 con
la reorganizacién de su estructura técnica y administrativa. En junio de 2016, y tras seis meses sin cifras oficiales, el
INDEC retomé la difusion de sus principales indicadores, los cuales habian sido suspendidos con motivo de la
“emergencia estadistica nacional”, decretada a comienzos del afio 2016. Al respecto, el INDEC volvi6 a publicar
ciertos datos revisados de los afios 2004 a 2015, incluyendo el IPC. El 9 de noviembre de 2016, el FMI levanté la
declaracién de censura que pesaba sobre la Argentina. A partir del 22 de septiembre de 2016, el INDEC comenzé a
publicar los valores mensuales de la canasta basica de alimentos y la canasta basica total con datos a partir de abril. A
pesar de dichas reformas, todavia existen incertidumbres sobre los efectos que la informacion revisada pueda generar
en la economia argentina y sus cuentas piblicas. Asimismo, a pesar de las ultimas reformas, hay incertidumbre acerca
de si los datos oficiales y los procedimientos de medicion reflejan de manera adecuada la inflacién en el pafs y qué
efecto tendran dichas reformas en la economia argentina.

La capacidad de la Compafifa de acceder a financiaciéon y al mercado de capitales para financiar sus operaciones y
crecimiento en el futuro podria verse aun mas limitada por la incertidumbre relacionada con la exactitud de los indices
econémicos en cuestién, lo cual podria afectar adversamente los resultados de las operaciones y la situacion
patrimonial y financiera de la Compafia, incluida su capacidad de honrar los pagos debidos bajo las Obligaciones
Negociables.

Futuras fluctuaciones en el valor del Peso frente a otras monedas extranjeras podrian afectar adversamente
a Ia Emisora
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El valor del Peso frente al D6lar estadounidense ha experimentado importantes devaluaciones en el pasado y podria
estar sujeto a significativas alteraciones en el futuro. A pesar de los efectos positivos de la devaluacion real del Peso
en el pasado sobre la competitividad de la economia argentina, en especial los relacionados con la exportacion y la
sustitucion de importaciones, la misma ha tenido un impacto negativo importante sobre otros sectores de la economia
argentina y sobre la situacion financiera de gran cantidad de personas y empresas, entre las cuales se incluyen aquellas
empresas argentinas deudoras de empréstitos denominados en moneda extranjera. Desde 2002, el BCRA ha
intervenido periédicamente para estabilizar el Peso mediante la compraventa de Délares.

En los ultimos cuatro afios, el Peso ha sufrido una acelerada devaluacion. Asi, en el afio 2017 finalizé con un tipo de
cambio de $18,649 por U$S 1, al 31 de diciembre de 2018 a $37,70 por U$S 1 y al 31 de diciembre de 2019 a $63,35,
lo que represent6é una variacién anual del 62,895%. La devaluacién que sufrié el Peso afecté negativamente la
capacidad de las empresas argentinas para hacer frente a sus obligaciones en moneda extranjera, originé altos niveles
de inflacién, redujo considerablemente los sueldos en términos reales y tuvo un impacto negativo sobre aquellas
empresas cuyo éxito depende de la demanda del mercado local. Sustancialmente todos los ingresos de la Emisora se
generan en la Argentina. Parte de dichos ingresos estan denominados en Pesos en base a la cotizacion oficial del
Doélar estadounidense en Argentina (“dollar linked”) y otra parte resultan pagaderos en Pesos. En caso de otra
devaluacion significativa del Peso, los ingresos se verfan afectados asi como el valor de los activos de la Emisora y su
capacidad para pagar sus deudas en moneda extranjera.

Por otra parte, la apreciacién sustancial del Peso podtia afectar de modo adverso la competitividad del pafs,
impactando sobre las exportaciones, lo cual podria generar recesion en la economia argentina, causando desfasajes
en mercado cambiario y aumentando la volatilidad de los tipos de cambio.

El BCRA a lo largo de los afios 2016, 2017 y 2018 eliminé ciertas restricciones a las operaciones en el mercado de
cambios, y unifico las regulaciones del control de cambios.

El BCRA anunci6 el 1 de octubre del 2018 un nuevo plan de politica monetaria, buscando estabilizar las variables
monetarias en base a un esquema de flotacién administrada por bandas del tipo de cambio, la no expansion de la base
monetaria y el mantenimiento de la tasa de referencia en altos niveles. En lo que se refiere al mercado de cambios,
esto implica la posibilidad de intervencién del BCRA, facultativamente, cuando el tipo de cambio nominal aumente
por encima de la banda superior o disminuya por debajo de la banda inferior, previendo un aumento progresivo de
3% mensual del limite inferior y superior.

E1 29 de abril de 2019 el Comité de Politica Monetaria del BCRA anunci6 la modificacién de la politica monetaria en
el mercado cambiario, consistente en la revision de los lineamientos de flotacién administrada por bandas de tipo de
cambio definidos el 1 de octubre de 2018, permitiendo en consecuencia la intervencién del mercado cambiario en
aquellos valores del Délar estadounidense que se encuentren por fuera de las antiguas bandas y aumentando el monto
maximo diario que el BCRA podra destinar a la intervencion del mercado cambiario con la finalidad de contener el
tipo de cambio.

Adicionalmente, luego de darse a conocer el triunfo de Alberto Fernandez en las elecciones Primarias Abiertas
Simultaneas y Obligatorias (PASO) llevadas a cabo el 11 de agosto de 2019 en el pais, los mercados reaccionaron de
forma negativa produciéndose una depreciacion historica de la moneda nacional. El Peso se devalué casi en un 30%
y la cotizacion de las acciones de compafiias cotizantes se derrumb6 un 38%. Por su parte, el “riesgo pais” escal6 por
sobre los 2000 puntos el 28 de agosto de 2019. Como resultado del aumento en la volatilidad del Peso argentino,
antes de finalizar su mandato, la gestién de Mauricio Macri anunci6 el restablecimiento de los controles cambiatios a
partir de septiembre de 2019, que habfan estado vigentes en Argentina entre 2002 y 2015 y habfan sido eliminados
por la administracién del Sr. Macri a comienzos de 2016. Posteriormente, con la asuncion de Alberto Fernandez a la
presidencia, los controles cambiarios fueron extendidos indefinidamente e incluso fueron endurecidos. Para mas
informacién sobre el tipo de cambio y/o los controles de cambio, por favor ver “Informacion Adicional — Controles de
Cambig” de este Prospecto.

La Compaififa no puede garantizar el grado o la naturaleza de la intervencién del BCRA en el mercado dnico y libre
de cambios (el “MULC”) ni el éxito del programa de politica monetaria propuesto. En este sentido, en caso que el
Peso experimente una nueva devaluacion o que se revalie de manera significativa, todos los efectos negativos sobre
la economia argentina relacionados con dichos movimientos del tipo de cambio, podtian repetirse con consecuencias
adversas para la actividad de la Sociedad. Dichas situaciones podrian tener un efecto sustancial adverso en los
negocios y en la situacién financiera de la Sociedad (incluyendo sin limitaciéon en los compromisos de inversion
asumidos o a ser asumidos por la Sociedad, asi como en su capacidad de honrar los pagos adeudados bajo las
Obligaciones Negociables).

61



E] Gobierno Nacional estd buscando formas de reducir Ia inflacion y el déficit fiscal, lo que podria afectar
los negocios de Ia Compaifiia

Histoéricamente, el Gobierno Nacional ha anunciado medidas fiscales y de otro tipo para sanear las cuentas publicas,
intentando reducir el déficit fiscal. En 2016 y 2017, el Gobierno Nacional habfa anunciado su intencién de reducir el
déficit primario, en parte a través de la eliminacién de los subsidios a los servicios publicos que estaban vigentes,
como los aplicables a los servicios de energfa eléctrica y gas. En el afio 2017 el déficit fiscal primario alcanzé el 3,9%
del PBI, en el 2018 el 2,4% del PBI, mostrando en este caso una mejorfa respecto de los afios anteriores y en el afio
2019 el 0,44% del PBI.

Al comienzo de la gestiéon de Mauricio Macri, las metas de inflacién fijadas por el Gobierno Nacional en conjunto
con el BCRA eran de 12% a 17% para 2017, de 8% a 12% para 2018, y de 3,5% a 6,5% para 2019. En 2018 estas
metas fueron modificadas a la vez que se tomé la decisién de reducir la tasa de referencia de politica monetaria. Las
nuevas metas generaron desconfianza en el mercado, por lo que la inflacién se acelerd y el tipo de cambio también
se vio afectado. Esto llevé a que el BCRA anunciara un nuevo esquema de politica monetaria basado en el control
de la base monetaria y en el tipo de cambio a través de un esquema de zonas de no intervencion del tipo de cambio.

El ex gobierno de Mauricio Macti se comprometié a reducir el déficit fiscal primario, de forma progresiva y a lo largo
de la duracion del acuerdo con el FMI (segtn se detalla mas adelante). En el afio 2019 Argentina registré un déficit
fiscal primario de 95.121,6 millones de Pesos (1.409,2 millones de Délares), lo que equivale al 0,44% del PBI del pafs.
Actualmente, los efectos del COVID-19 y la reaccién de politica econdémica frente a la pandemia han impactado
fuertemente en los ingresos y erogaciones del Estado Nacional.

A la fecha de este Prospecto, la Compafiia no puede prever con exactitud cuales seran las consecuencias sobre la
economia argentina en general o sobre la actividad de la Compafifa en particular, que tendran las medidas que se
adoptaran a fines de cumplir con las directivas del FMI, ni la probabilidad de cumplimiento de dicho acuerdo.

Las medidas que el Gobierno Nacional y el BCRA pudieran tomar para cumplir con los objetivos fiscales y de
inflacion actuales o futuros, podrian afectar negativamente la actividad de la Compaiifa, afectando inevitablemente su
capacidad de pagar las Obligaciones Negociables.

La Argentina ha tenido y tiene dificultades para acceder a los mercados de crédito internacionales que, de
persistir, podrian afectar la situacion patrimonial y los resultados de la Emisora

En los afios 2005 y 2010, la Argentina reestructuré parte de su deuda soberana que habia estado en default desde
fines de 2001 y como resultado se llegd a una aceptacion del 91% del total de los tenedores de bonos en default.

Determinados bonistas no participaron en la reestructuracién (los “Bonistas No Aceptantes”) e iniciaron acciones
judiciales contra Argentina para obtener el pago de sus créditos. Finalmente, luego de una larga controversia entre la
Republica Argentina y los Bonistas no Aceptantes, el gobierno del ex presidente Macti se dispuso a resolver los
conflictos pendientes con los Bonistas No Aceptantes.

Argentina tiene un acceso muy limitado a financiacién del exterior. El 4 de febrero de 2016, el gobierno del ex
Presidente Macri materializé la voluntad politica de resolver los conflictos pendientes con los Bonistas No Aceptantes
al presentar al mediador Pollak una oferta de aproximadamente U$S6.500 millones consistente de tres propuestas de
pago a los bonistas no aceptantes, con una quita promedio del 25%. Como resultado de las negociaciones, el 19 de
febrero de 2016, el juez Griesa ordend que la decision judicial que obliga a Argentina a realizar el pago del 100% de
los montos adeudados a los Bonistas No Aceptantes litigantes si la Argentina realiza pagos de servicios de interés y
capital a los bonistas que ingresaron al canje del 2005 y del 2010 se levantara automaticamente sujeta al cumplimiento
de dos condiciones por parte de la Argentina: (i) que el Congreso Argentino derogue la Ley de Pago Soberano (Ley
N° 26.984) y las Leyes Cerrojo (Ley N° 26.017, Ley N° 26.547 y la Ley N° 26.8806) y (i) que la Argentina acredite el
pago a todos los Bonistas No Aceptantes que logren acuerdos con la Argentina en o antes del 29 de febrero de 2016.
Esta decision esta condicionada a la decision del Tribunal Federal de Apelaciones del Segundo Circuito de Estados
Unidos. Con fecha 31 de marzo de 2016, el Congreso Argentino sanciond la Ley N° 27.249 que derogd las leyes
mencionadas en el punto (i) y aprobé los acuerdos alcanzados con ciertos Bonistas No Aceptantes, como asi también
autorizé al Poder Ejecutivo a llevar adelante los pasos necesarios para implementar el pago a los mencionados
tenedores de bonos.

Con fecha 22 de abril de 2016, el Gobierno Nacional transfirié a las cuentas de los Bonistas No Aceptantes que

firmaron un acuerdo con el Gobierno antes del 29 de febrero de 2016, aproximadamente U$S9.300 millones de los
U$516.250 millones obtenidos a través de la emisién internacional de cuatro series de titulos publicos. Como
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consecuencia de la cancelacién de dichos acuerdos, el Juez Griesa ordend el levantamiento de las medidas cautelares
que impedian los pagos a los tenedores de los canjes de deuda de 2005 y 2010, que se encontraban sujetos a los pagos
de las sentencias a favor de los Bonistas No Aceptantes y ordend a que los mismo cobraran sus deudas en el pasado
mes de mayo de 2016.

Por otra parte, debido a las politicas gradualistas que el Gobierno del ex presidente Mauricio Macti propuso como
plan para reducir la inflacién y el gasto publico, se llegd a un acuerdo con el FMI para una linea de crédito por un
monto de U$S50.000 millones con una duracién de 36 meses, bajo la modalidad stand-by en el marco de una creciente
presion cambiaria y volatilidad de los mercados debido a la suba de la tasa de interés en Estados Unidos. Los
compromisos mas importantes asumidos por el Gobierno Nacional fueron reducir el déficit fiscal, reducir la inflacion,
dotar de mayor autonomia al BCRA y reducir el stock de deuda que el Tesoro Nacional tenfa con el BCRA para el
financiamiento del déficit fiscal. A la fecha del presente Prospecto, la Argentina ha recibido desembolsos bajo el
acuerdo por U$S46.100 millones. Sin embargo, el gobierno de Alberto Fernandez ya ha anunciado que no tienen
intencién de solicitar desembolsos adicionales bajo dicho acuerdo con el objetivo de renegociar los términos de
repago del acuerdo con el FMI como consecuencia de la imposibilidad de la Argentina de poder cumplir con sus
obligaciones de pago bajo el mismo en los términos en los que fue firmado.

Ademas, producto de la inestabilidad financiera y econémica de la Argentina en el durante el 2019, a fin de despejar
la incertidumbre y crear un marco de sustentabilidad de la deuda publica de corto plazo, el Gobierno Argentino
realiz6 operaciones de reperfilamiento de dicha deuda con el objetivo de establecer nuevos cronogramas de pago de
ciertos titulos de deuda emitidos localmente en Dolares y en Pesos.

A la fecha del presente Prospecto, el gobierno de Alberto Fernandez ya ha anunciado que se encuentra en procesos
de negociacién con el FMI para lograr la refinanciacion del acuerdo stand-by celebrado en 2018 y que planea dar
inicio al proceso de refinanciacién de la deuda externa de la Argentina con sus principales acreedores internacionales
de manera tal que le permita al Estado cumplir de manera sostenible con sus obligaciones.

En dicho contexto, Martin Guzman del Ministerio de Economia, puso en marcha una serie de comisiones de
asesoramiento para elaborar propuestas para el pago de la deuda. Para ello, se abri6 un canal institucional para que
inversores o interesados puedan enviar propuestas de canje de deuda antes del inicio formal de las conversaciones,
que, de acuerdo a fuentes oficiales, aun no tiene fecha. Se recuerda que la Ley de Solidaridad faculté al Poder Ejecutivo
Nacional a llevar adelante las gestiones y los actos necesarios para recuperar y asegurar la sostenibilidad de la deuda
publica de la Republica Argentina.

Adicionalmente, el 14 de enero de 2020, el gobernador de la Provincia de Buenos Aires anuncié que no podria pagar
un vencimiento de deuda previsto para el 26 de enero de 2020 respecto del Bono Buenos Aires 2021 (BP21), al
10,875% con vencimiento en 2021, y emplaz6 a los tenedores de dicho bono a aceptar un aplazamiento hasta mayo.
Sin perjuicio de ello, la Provincia de Buenos Aires, el mayor distrito de Argentina, fracasé en su intento para negociar
el aplazamiento hasta mayo de un vencimiento por 250 millones de Délares. Al no conseguir la adhesion de 75% de
los acreedores para la postergacion, el Gobierno de la Provincia optd por pagar los servicios, aunque anuncié que
lanzarfa una reestructuracién de toda su deuda publica en sintonia con los planes del Gobierno Nacional.

El Senado de Argentina, de mayoria oficialista, aprob6 el 5 de febrero de 2020 por unanimidad una ley para
reestructurar la deuda publica que otorga amplios poderes al Poder Ejecutivo, y que ya fue aprobada en la Camara de
Diputados con respaldo de la oposicién. La mencionada ley autoriza al Poder Ejecutivo a efectuar "canjes y/o
reestructuraciones de los servicios de vencimiento de intereses y amortizaciones de capital de los titulos publicos
emitidos bajo ley extranjera". La ley N° 27.544 de “Restauraciéon de la Sostenibilidad de la Deuda Publica emitida
bajo Ley Extranjera” fue promulgada el 12 de febrero del 2020.

Asimismo, con fecha 12 de febrero de 2020, por medio del Decteto N° 141/2020, el Gobietno Argentino dispuso,
como regla general y sujeta a ciertas excepciones, que el pago de la amortizacion correspondiente a los "Bonos de la
Nacién Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020" (ISIN ARARGE320622) sea postergado en su totalidad al
dia 30 de septiembre de 2020, interrumpiendo el devengamiento de los intereses, y sin petjuicio de que dicha
postergacion no interrumpa el pago de los intereses devengados de acuerdo a los términos y condiciones originales.

Con fecha 6 de abril de 2020 se publicé el Decreto N° 346,/2020 mediante el cual el Gobierno Argentino dispuso el
diferimiento de los pagos de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de la deuda publica nacional
instrumentada mediante titulos denominados en Délares emitidos bajo ley argentina hasta el 31 de diciembre de 2020,
o hasta la fecha anterior que el Ministerio de Economia determine, considerando el grado de avance y ejecuciéon del
proceso de restauracion de la sostenibilidad de la deuda puablica. Asimismo, se exceptud de dicho diferimiento a
ciertos titulos publicos que, por sus caracteristicas especificas, justifican la razonabilidad de tales excepciones., los
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cuales se encuentran comprendidos en el diferimiento de pagos de interés y capital dispuesto por el Decreto N°
346/20. Se aclara al publico inversor que, a la fecha del presente Prospecto, la Compaiiia no tenfa en cartera titulos
incluidos dentro de este Decreto N° 346/2020.

En este sentido, el 21 de abril de 2020 el Gobierno Argentino lanzé un canje de deuda (el “Canje”) con el objetivo
de refinanciar su deuda externa, reconfigurando los pagos de intereses y capital originalmente previstos, de manera
tal en que sean sustentables y no comprometan el desarrollo y potencial crecimiento de Argentina en los préximos
afios. A tal fin, el Gobierno Argentino propuso el canje de diferentes series de bonos denominados en moneda
extranjera (Ddlares, Euros y Francos Suizos) y regidos bajo la legislacion del Estado de Nueva York o inglesa, segun
el caso, que fueran emitidos oportunamente bajo los acuerdos de fideicomiso (Indentures) 2005 y 2016 (los “Bonos
Elegibles”) por nuevas series de bonos denominados en Délares o en Euros que prevén un esquema de
amortizaciones periddicas (amortizing) y con vencimientos que varfan entre el 2030 y el 2047 (los “Nuevos Bonos”)
que seran emitidos por el Gobierno Argentino bajo el acuerdo de fideicomiso celebrado en 2016. Segun fuera
informado por el Ministro de Economia y conforme se desprende de la documentacién publicada por el Gobierno
Argentino en la SEC (acrénimo de Securities and Exchange Commission, el organismo regulador de los mercados
de capitales en los Estados Unidos de América), en términos globales, el Canje por los Nuevos Bonos implicard una
reduccién en la carga de intereses de la Republica del 62% (U$S37.900 millones), un alivio en el stock de capital del
5,4% (U$S3600 millones) y un periodo de gracia de aproximadamente tres afios.

El Canje estaba abierto en el periodo comprendido entre el 21 de abril de 2020 y el 8 de mayo de 2020 a las 5:00 p.m
(hora de Nueva York), durante el cual los acreedores podran manifiestar su consentimiento o rechazo a la propuesta
del Gobierno Argentino de sustituir los Bonos Elegibles por los Nuevos Bonos, y, en caso de aceptacion, elegir por
cudl de los Nuevos Bonos canjear los Bonos Elegibles de su titularidad mediante el envio de 6rdenes (Tender Orders).
La publicacién de los resultados del Canje estaba prevista para el 11 de mayo de 2020, mientras que la liquidacion de
los Nuevos Bonos ha sido pautada para el 13 de mayo de 2020. El Ministerio de Economia con fecha 11 de mayo de
2020 mediante Resolucion 221/2020 prorrogd el plazo de negociaciéon hasta el 22 de mayo de 2020, el cual fue
nuevamente prorrogado hasta el 2 de junio de 2020 mediante Resolucion 243/2020 del Ministerio de Economia por
Resolucion 266/2020 hasta el 12 de junio de 2020 y finalmente hasta el 19 de junio de 2020 mediante la Resolucion
208/2020.

Con fecha 6 de julio de 2020 Argentina present6 formalmente ante la SEC (la autoridad de titulos valores de EEUU)
una enmienda a la oferta de reestructuracion de deuda publica en moneda extranjera bajo legislacién extranjera
presentada el 22 de abril de 2020. Esta oferta modificada estuvo sujeta a partir del dfa 6 de julio de 2020 a un periodo
de suscripcion que venci6 el dia 4 de agosto del corriente afio. Sin perjuicio de ello, el Gobierno Nacional extiendio
la fecha de vencimiento desde las 5:00 p.m., hora de la Ciudad de Nueva York, del 4 de agosto de 2020, hasta las 5:00
p.m., hora de la Ciudad de Nueva York, del 24 de agosto de 2020

Recientemente, con fecha 4 de agosto de 2020, el Gobierno Nacional informé haber llegado a un acuerdo de
reestructuracion de la deuda con ciertos acreedores. Adicionalmente, en igual fecha el Congreso de la Nacién aprobo
un proyecto de ley para la reestructuracion de deuda publica emitida bajo ley argentina, con el objetivo de datle a los
acreedores locales, un trato similar al conseguido en el acuerdo de reestructuracion con ciertos acreedores bajo ley
extranjera.

Mediante el comunicado oficial publicado con fecha 4 de agosto de 2020 se informé que la Argentina ajustara algunas
de las fechas de pago contempladas para los nuevos bonos establecidas en su propuesta del 6 de julio de 2020 aunque
sin aumentar el monto total de los pagos de capital o los pagos de interés que Argentina se comprometié a realizar y
mejorando al mismo tiempo el valor de la propuesta para la comunidad acreedora. Asi, segin se estableci6 en el
comunicado oficial “(...) los tenedores de los bonos denominados en Euros y CHF podrin canjear sus bonos por los nuevos bonos
denominados en USD, sobre la base de los tipos de cambio vendedor en Euro/ CHF/USD como se exhiba en la pdgina FXC del
monitor de precios Bloomberg, o por cualguier fuente de cotigacion reconocida seleccionada por los bancos colocadores a su sola y absoluta
discrecionalidad si Bloomberg no estuviera disponible, o estuviese manifiestamente erronea, a las o alrededor de las 12.00 pm hora de
Nueva York el dia 6 de agosto de 2020 (...)".

A la fecha del presente Prospecto, existe incertidumbre respecto a si el Gobierno Nacional tendra éxito en la
renegociacion de la deuda tanto con el FMI como con los restantes tenedores privados de deuda publica. Tampoco
podemos asegurar cual serd el impacto que la pandemia del coronavirus tendrd sobre este proceso, para mayor
informacion, véase “Acontecinientos de cardcter extraordinario - COVID-19” del presente Prospecto. Estas medidas y un
impacto negativo de la pandemia pueden afectar adversamente la economia argentina, como as{ también la posicion
financiera y negocios de la Compafifa.
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Como resultado, no podemos asegurar que la Argentina cuenta con la capacidad para obtener financiamiento en los
mercados para hacer frente a sus obligaciones, como asf tampoco el impacto que podria tener la imposibilidad del
Gobierno de Alberto Fernandez de renegociar los compromisos externos del pais, y en caso de que se renegocie, en
qué términos finalmente se concretarfa. Como en el pasado, esto puede derivar en nuevas acciones legales contra el
Estado Argentino y en la ejecucion de aquellas que a la fecha del presente Prospecto se encuentran en curso y
pendientes de resolver. Esto puede afectar adversamente la capacidad del Gobierno Argentino de implementar las
reformas necesarias para impulsar el crecimiento del pais y reactivar su capacidad productiva. Asimismo, la
incapacidad de Argentina para obtener crédito en los mercados internacionales podria tener un impacto directo en
nuestra capacidad para acceder a dichos mercados a fin de financiar nuestras operaciones y crecimiento, incluyendo
el financiamiento de inversiones de capital, lo que afectarfa negativamente nuestra condicién financiera, los resultados
de operacién y los flujos de caja.

Argentina es parte demandada en juicios iniciados por accionistas extranjeros de sociedades atgentinas,
que podrian limitar sus recursos financieros y afectar su capacidad de implementar reformas e impulsar el
crecimiento econémico

Los accionistas extranjeros de varias empresas argentinas han presentado reclamos ante el Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (el “CIADI”) con el argumento de que las medidas de emergencia
adoptadas por el Gobierno Argentino desde la crisis de 2001 y 2002 incumplen con los estandares de trato justo y
equitativo establecidos en varios tratados bilaterales de inversion suscritos por Argentina. Varios de estos reclamos
fueron resueltos contra Argentina.

Los litigios iniciados por los holdouts, asi como reclamos en el marco del CIADI y en otros fueros contra el Gobierno
Argentino, trajeron aparejadas importantes sentencias contra el Gobierno y embargos o cautelares que afectaron
activos de Argentina e hicieron imposible que el pafs obtuviera términos o tasas de interés favorables al acceder a los
mercados internacionales de capital, o directamente que accediera a financiamiento internacional. Por otro lado, entre
junio de 2009 y 2011, un gran nimero de empresas argentinas tuvo acceso a los mercados internacionales de capital,
aunque bajo términos mas onerosos que los aplicables a otros competidotes de la regién, pero desde 2012, con
algunas excepciones, las empresas argentinas han tenido escaso acceso a dichos mercados.

Los litigios entablados por los holdouts, asi como los reclamos ante el CIADI y otros planteos en contra del Estado
Argentino, llevaron y podrian llevar a sentencias adversas sustanciales contra el pafs, a embargos o medidas cautelares
sobre los activos argentinos o podrian hacer caer a la Argentina en cesacion de pagos respecto de sus obligaciones;
lo que podria impedir que la Argentina obtenga condiciones o tasas de interés favorables al acceder a los mercados
de capitales internacionales o que acceda a financiamiento internacional en absoluto. Si bien la Argentina recuperd
recientemente el acceso a los mercados internacionales, su capacidad de obtener financiamiento privado internacional
o multilateral o recibir inversién extranjera directa puede verse limitada, lo cual a su vez puede restringir su margen
para implementar reformas y politicas publicas y fomentar el crecimiento econémico.

Asimismo, la continuidad de los litigios con el resto de los acreedores holdouts, asi como el mantenimiento de los
reclamos ante el CIADI y otros planteos en contra del Estado Argentino, o cualquier situacién futura de cesacion de
pagos de la Argentina respecto de sus obligaciones financieras podria hacer imposible que empresas argentinas como
la nuestra accedan a los mercados internacionales de capital o bien podria hacer que los términos de dichas
operaciones sean menos favorables que los ofrecidos a empresas de otros paises de la region, lo cual potencialmente
afectarfa nuestra situacién patrimonial.

Si bien Argentina cancel6 su deuda con casi la totalidad de los Bonistas No Aceptantes, no puede descartarse que en
el futuro existan nuevos reclamos que vuelvan a limitar la capacidad de la Argentina de acceder al mercado de capitales
y de crédito internacional. Ello podria conducir a un incumplimiento en el pago de las obligaciones de la Argentina.

Por otra parte, Argentina fue demandada por presuntos damnificados ante tribunales norteamericanos por la
nacionalizacién de la sociedad Yacimientos Petroliferos Fiscales S.A. durante el afio 2012. Si bien el curso de dicha
demanda estaba supeditada a la decisién de la Corte Suprema de los Estados Unidos sobre la jurisdiccion de los
tribunales norteamericanos para decidir el caso, con fecha 24 de junio de 2019, dicha Corte se pronuncié en contra
de la solicitud argentina y confirmé la jurisdiccion de los tribunales norteamericanos para dirimir la causa.

Lo descripto en los parrafos precedentes, podria coadyuvar a un mayor aislamiento financiero de Argentina y de las
empresas privadas; lo que traerfa como consecuencia una imposibilidad de acceder a los mercados internacionales
con el fin de obtener financiamiento y afectar negativamente, a su vez, las condiciones de crédito local y la situacion
econémica y politica de la Argentina.
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El alcance de Ia Ley de Responsabilidad Penal Empresaria dictada recientemente en Argentina es a la fecha
de este Prospecto dificil de determinar

Con fecha 1 de marzo de 2018 entré en vigencia la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria N° 27.401 (la “Ley de
Responsabilidad Penal Empresaria”), que fuera aprobada por el Congreso de la Nacién el 8 de noviembre de 2017,
la cual establece la responsabilidad penal de personas juridicas por delitos penales contra la administracién publica y
cohecho transnacional cometidos por, entre otros, sus accionistas, apoderados, directores, gerentes, empleados o
representantes. L.as compafiias que sean consideradas responsables quedaran sujetas a diversas sanciones, incluyendo,
entre otras, multas de dos a cinco veces el beneficio indebido obtenido o que se hubiese podido obtener y la
suspension parcial o total de sus actividades por hasta un plazo de diez afios. A su vez, la norma extiende la
responsabilidad penal en virtud del Codigo Penal de la Nacién a los casos de cohecho cometidos fuera de Argentina
por ciudadanos argentinos o compafifas domiciliadas en el pais.

La Sociedad no puede garantizar ni predecir el impacto que tendra la implementacion de la Ley de Responsabilidad
Penal Empresaria en la reputacion, situacién financiera y patrimonial, negocios y operaciones de las sociedades que
desarrollan sus actividades en la Argentina.

Actualmente se estian llevando adelante en Argentina investigaciones sobre supuestos hechos de corrupcion
que podrian tener un impacto adverso en el desarrollo de Ia economia del pais y en Ia confianza de los
Inversores

A la fecha de este Prospecto, varios empresarios argentinos (incluyendo el Sr. Armando Roberto Losén, quien se
desempefié como presidente de las sociedades que conforman el Grupo Albanesi hasta el 7 de agosto de 2018), y
aproximadamente quince ex funcionarios del gobierno de la ex presidente Cristina Fernandez de Kirchner estan
siendo investigados por supuestos hechos relacionados con la entrega de dadivas y asociacién ilicita. Como
consecuencia de dicha investigacién, el 17 de septiembre de 2018, la ex presidente Fernandez de Kirchner y vatios
empresatios (incluyendo, entre otros 50 empresarios aproximadamente, al St. Armando Roberto Los6n) fueron
procesados por distintos delitos y se decret6 la inhibicion general de bienes sobre dichas personas. Con fecha 20 de
diciembre de 2018, la Camara Federal en lo Criminal y Correccional, Sala I, resolvié confirmar el procesamiento
modificando la situacién procesal de algunos de los procesados (incluyendo la del Sr. Armando Roberto Losén),
dejando sin efecto la imputacién por asociacion ilicita e instando al Juez de Primera Instancia a profundizar las
investigaciones a fin de evaluar una eventual re caracterizaciéon del tipo penal aplicable. Asimismo, en dicha
oportunidad, la Camara dej6 sin efecto en algunos casos, incluyendo el del St. Armando Roberto Losén, la inhibicion
general de bienes sustituyéndola por un embargo. Con fecha 20 de septiembre de 2019, el juez Claudio Bonadio elevé
a juicio oral la Causa, manteniendo el procesamiento unicamente por el delito de cohecho activo. Al respecto, véase
“Riesgos inberentes a las actividades de la Emisora —Riesgos relacionados con el Proceso Penal” mas adelante en el presente
Prospecto.

Tal como fuere informado a través de un Hecho Relevante publicado en la Autopista de la Informacién Financiera
de la CNV el 24 de agosto de 2019, por Acta de Directorio de la Sociedad de fecha 10 de agosto de 2018, resolvid,
en virtud de las razones esgrimidas por el Sr. Armando Roberto Losén al momento de presentar su renuncia,
vinculadas con los hechos de publico conocimiento mencionados anteriormente, solicitarle al mismo la confeccién
de un informe y rendicién de cuentas en relacién a su desempefio como Director Titular y Presidente de la Sociedad
a efectos que, cuando corresponda, la Asamblea de Accionistas pueda considerar el tratamiento de su gestion en tal
sentido. Sin petjuicio de ello, se informa que a la fecha no ha sido aprobada su gestién como Director Titular y
Presidente de la Sociedad como asi tampoco se ha emitido el informe de gestién, dado que la Sociedad se encuentra
a la espera de la resolucién del Proceso Penal (conforme dicho término se definde mas adelante).

Dependiendo de los resultados de dichas investigaciones, de la situacién particular de cada compaififa, y del tiempo
que lleve concluitlas, las compafifas conducidas al momento de los hechos por dichos empresarios podrian afrontar,
entre otras consecuencias, una disminuciéon en su calificacién crediticia y reclamos de sus inversores, asi como
restricciones al acceso al financiamiento.

Asimismo, los efectos de estas investigaciones podrian afectar los niveles de inversién en general en Argentina,
incluyendo la inversién en infraestructura, asi como la continuacion, desarrollo y terminacion de proyectos de obras
publicas y de participacion publico-privada (PPP), que, en una ultima instancia, podtian conducir a un menor
crecimiento de la economia argentina.

A la fecha de este Prospecto no es posible determinar el impacto que estas investigaciones podrian tener en la
economfa argentina. Del mismo modo, no se puede predecir durante cuanto tiempo podrian continuar las
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investigaciones de corrupcion, qué otros empresarios podrian ser investigados o qué tan trascendentes podrian ser
los efectos de estas investigaciones, en particular para el sector energético. A su vez, la disminucién de la confianza
de los inversores, entre otras cuestiones, podria tener un efecto adverso significativo en el desarrollo de la economia
argentina que podria perjudicar el negocio de la Compaiiia, su condicién financiera y los resultados de sus
operaciones. Véase “Riesgos inberentes a las actividades de la Enrisora —Riesgos relacionados con el Proceso Penal” mas adelante
en el presente Prospecto.

Resulta necesario aclarar que las disposiciones de la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria no aplican a los hechos
actualmente investigados en el Proceso Penal (tal como este término se define mas adelante), que son anteriores a su
vigencia.

Los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y podrian
continuar Ilimitando Ila disponibilidad de crédito internacional y la liquidez en el mercado de bonos de
compafifas argentinas

En el pasado, la Argentina experimenté un retiro masivo de depositos del sistema financiero argentino en un corto
periodo de tiempo, lo que precipité una crisis de liquidez en el sistema financiero argentino e inst6 al Gobierno
Nacional a imponer controles de cambio y restricciones a la capacidad de los depositantes para retirar sus depositos.
Si bien la situacion del sistema financiero local ha mejorado, las restricciones al retiro de depositos se han eliminado
y los depésitos en Délares estadounidenses a lo largo de los ultimos afios han aumentado considerablemente, no
puede garantizarse que ciertas circunstancias econémicas y/o politicas y/o financieras no desencadenen nuevamente
un retiro masivo de depésitos de los bancos, originando problemas de liquidez y solvencia en las entidades financieras,
resultando en una contraccion del crédito disponible y en la imposicién de similares u otras medidas cambiarias.

En este sentido, el Gobierno Nacional habfa adoptado, afios atras, ciertas medidas y reglamentaciones que fijaron
restricciones al ingreso de capitales. Entre estas, se incluyé el requisito de constituir un depésito no remunerativo en
Dolares equivalente al 30% de los fondos correspondientes a ciertos ingresos de fondos en Argentina, y la creacién
del “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias”, un sistema mediante el cual se efectuaba una evaluacién en
tiempo real por cada operacion a fin de analizar su consistencia con la informacién fiscal de cada comprador de
divisas y de validar cada operacién.

En este sentido, el Gobierno Nacional habfa implementado nuevas medidas y regulaciones que restringieron el acceso
al MULC, limitando la venta de moneda extranjera a no residentes para la repatriacién de inversiones directas, y la
formacién de activos externos para residentes. Ademas, el Gobierno Argentino ha obligado a las empresas mineras
y a las empresas petroleras a liquidar en el MULC la totalidad de las divisas generadas por exportaciones, como asf
también ha obligado a las empresas aseguradoras a repatriar sus inversiones en el exterior.

La cantidad de controles cambiarios introducida en el pasado bajo la administracién provoc6 que se generara un
mercado paralelo para la negociacién del Dolar estadounidense y que, en dicho mercado, el tipo de cambio
Peso/Délar estadounidense difiriera significativamente del tipo de cambio oficial.

A lo largo de los dos primeros afios de gestion de Mauricio Macri, se introdujeron modificaciones en la normativa
cambiaria en cuestiones referidas al régimen aplicable a los ingresos y egresos de divisas a través del MULC,
eliminando el depésito no remunerativo y eliminando el plazo minimo de permanencia de ciertos ingresos de divisas
al pafs. Asimismo, se dejé sin efecto el “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias”. y eliminé
progresivamente el conjunto de restricciones para acceder al MULC.

Asimismo, la administracién de Mauticio Macri llevé adelante un programa cuyo objetivo era aumentar el nivel de
reservas internacionales depositadas en el BCRA a través de la celebracion de ciertos acuerdos con entidades
argentinas y extranjeras. Como resultado de las medidas tomadas de conformidad con dicho programa, el nivel de
reservas internacionales en el BCRA logré ascender a un méaximo de U$S 77.481 millones el 9 de abril de 2019.

Sin embargo, tras las elecciones presidenciales primarias que tuvieron lugar el 11 de agosto de 2019, el sistema
financiero argentino experimenté una inestabilidad cambiatia generalizada acompafiada de un retiro masivo de los
depésitos en Doélares, lo cual impacté fuertemente en el nivel de reservas internacionales, las cuales llegaron a un
nivel de U$543.260 el 31 de octubre de 2019. Ante esa situacion, con el objeto de apaciguar el ritmo de pérdida de
reservas internacionales, con fecha 1 de septiembre de 2019 el Poder Ejecutivo Nacional emitié el Decreto de
Necesidad y Urgencia N° 609/2019, complementado por la Comunicacién “A” 6844 (sus modificaciones y
complementarias) emitida por el BCRA en la misma fecha, mediante el cual se restablecieron los controles de cambio
al ingreso y al egreso de divisas en la Argentina. Para mayor informaciéon sobre los controles de cambio vigentes,
véase “Informacion Adicional — Controles de Cambio” de este Prospecto.
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Asimismo, los controles y restricciones cambiarias impuestos en Argentina a partir del Decreto de Necesidad y
Utrgencia N° 609/2019 a los ingtesos y salidas de capital podtian tenetr un efecto sustancial adverso sobre la actividad
del sector publico argentino y, en consecuencia, sobre la actividad de la Sociedad y la capacidad de ésta de pagar
endeudamientos en moneda extranjera, en particular, en relaciéon con la cancelaciéon de capital e intereses de
endeudamientos con el exterior.

El restablecimiento de los controles de cambio fue inicialmente implementado hasta el 31 de diciembre de 2019, pero
posteriormente fueron extendidos indefinidamente, e incluso se implementaron mas estrictos y mayores controles.
Entre ellos, el 30 de abril de 2020, el BCRA emiti6 la Comunicacién “A” 7001 (posteriormente modificada y
complementada por la Comunicacién “A” 7030) en virtud de la cual implement6 ciertas restricciones adicionales al
acceso al mercado de cambios. Particularmente, dentro de las medidas implementadas, establece que, a fin de acceder
al mercado de cambios para la compra de moneda extranjera por cualquier concepto (incluyendo canjes y arbitrajes)
deberan cumplirse los siguientes requisitos: (i) no haber efectuado ventas de titulos valores con liquidacién en moneda
extranjera o transferencias de éstos a entidades depositarias del exterior dentro de los dltimos 30 dias; y (i) no efectuar
ventas de titulos valores con liquidaciéon en moneda extranjera o transferencias de éstos a entidades depositarias del
exterior a partir del momento en que se requiere el acceso y por los 30 dias corridos subsiguientes. Este requisito no
resultara de aplicacion para las operaciones de egresos que correspondan a operaciones propias de la entidad en
caricter de cliente, ni en el caso de transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias
de jubilaciones y/o pensiones abonadas por la ANSES y las mismas sean cursadas en forma automatica por la entidad
en su caracter de apoderada del beneficiario no residente.

Un entorno econémico internacional menos favorable, la falta de estabilidad, la competitividad del Peso frente a otras
monedas extranjeras, la disminucién de los niveles de confianza entre los consumidores y los inversores nacionales e
internacionales, una mayor tasa de inflacién y futuras incertidumbres politicas, entre otros factores, podrian afectan
el desarrollo de la economia argentina y causar volatilidad en los mercados de capitales locales. Todo ello podtia
limitar la capacidad de la Compafiia de acceder al mercado de capitales internacional, afectar la capacidad de la
Companifa de efectuar pagos de capital e intereses de deuda y otros montos adicionales al exterior (incluyendo pagos
relacionados con las Obligaciones Negociables) o afectar de otra forma los negocios y los resultados de las
operaciones de la Compafifa. Para mayor informacién sobre los controles de cambio vigentes, véase “Informacion
Aldicional — Controles de Cambio” del presente Prospecto.

Las regulaciones y controles implementados en la economia podrian tener un efecto negativo sobre Ia
actividad econdémica y limitar la disponibilidad del crédito internacional y en consecuencia el negocio de
Ia Emisora

Alo largo de la gestion del ex presidente Mauricio Macri (2015-2019), se introdujeron modificaciones en la normativa
cambiaria en cuestiones referidas al régimen aplicable a los ingresos y egresos de divisas a través del mercado de
cambios, eliminando el depésito no remunerativo y eliminando el plazo minimo de permanencia de ciertos ingresos
de divisas al pafs. Asimismo, se dejo sin efecto el “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias” y eliminé
progresivamente el conjunto de restricciones para acceder al mercado de cambios.

Asimismo, la administracién de Macri llevé adelante un programa cuyo objetivo era aumentar el nivel de reservas
internacionales depositadas en el BCRA a través de la celebracién de ciertos acuerdos con entidades argentinas y
extranjeras. Como resultado de las medidas tomadas de conformidad con dicho programa, el nivel de reservas
internacionales en el BCRA logté ascender a un maximo de U$S77.481 millones el 9 de abril de 2019. Sin embargo,
el 27 de octubre de 2019 se celebraron elecciones presidenciales y legislativas en Argentina en las que resulté electo
el St. Alberto Fernandez como presidente de Argentina. El nuevo gobierno asumi6 el 10 de diciembre de 2019.

Desde que entr6 en funciones, el nuevo gobierno anuncié e implementé varias reformas econémicas y politicas,
incluyendo, sin limitacion, las siguientes:

. Emergencia Ocupacional. A través del Decteto de Necesidad y Utgencia Nro. 34/2019, de fecha 13 de
diciembre de 2019, el Gobierno de Alberto Fernandez declaré la emergencia publica en materia ocupacional por el
término de 180 dfas. En caso de despido sin justa causa durante dicho plazo, la trabajadora o el trabajador afectado
tendra derecho a percibir el doble de la indemnizacién correspondiente de conformidad con la legislacion vigente.

. Ley de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva. Con fecha 23 de diciembre de 2019 entr6 en vigencia
la Ley Nro. 27.541 denominada de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva. Las principales modificaciones
introducidas por dicha ley son, entre otras:
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Emergencia. Se declara la emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa,
previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social, y se delegan facultades del Congreso al Poder Ejecutivo
para hacer cambios en todas esas areas.

Suspensién de Movilidad Jubilatoria. Se suspende por seis meses la Ley de Movilidad Jubilatoria Ley 26.417
sancionada en 2017 bajo la gestion de Mauricio Macri, que sujetaba los aumentos para jubilados,
pensionados y beneficiarios de la Asignaciéon Universal por Hijo a una férmula compuesta por el IPC
(inflacién) y la remuneraciéon imponible promedio de los trabajadores estables (RIPTE, variacion salarial).

Tarifas de servicios publicos: Se congelan por 180 dias los cuadros tatifarios de electricidad y gas natural
“de jurisdiccién nacional”. Se intervienen los entes reguladores (ENRE y Enargas) y se retoma la
competencia nacional sobre las distribuidoras Edenor y Edesur, que habian sido transferidas a la Ciudad y
a la provincia de Buenos Aires.

Retenciones: Se faculta al Poder Ejecutivo a aplicar derechos de exportacion de hasta 33% para soja y
derivados y del 15% para trigo y maiz. Los productos industriales y agroindustriales y los servicios tendran
un maximo del 5%. Respecto de los niveles vigentes al viernes 13 de diciembre, las retenciones a la soja
pasarian de $14,77 a $19,74 por Délar (+33,6%) y las de trigo y maiz de $4 a § 8,97 por Délar (+124,25 %)).

Nuevo impuesto PAIS (Para una Argentina Inclusiva y Solidaria): Se crea un impuesto, por el término de 5

periodos fiscales a partir de la entrada en vigencia de la ley, que se aplicara sobre: (a) compra de billetes y
divisas en moneda extranjera para atesoramiento o sin un destino especifico efectuada por residentes en el
pais; (b) cambio de divisas efectuado por las entidades financieras por cuenta y orden del adquirente,
locatario o prestatario destinadas al pago de la adquisicion de bienes o prestaciones y locaciones de servicios
efectuadas en el exterior que se cancelen mediante la utilizaciéon de tarjetas de crédito, de compra y débito,
incluidas las relacionadas con las extracciones o adelantos en efectivo efectuadas en el exterior, asi como las
compras efectuadas a través de portales o sitios virtuales; (c) cambio de divisas efectuado por las entidades
financieras destinadas al pago por cuenta y orden del contratante residente en el pais de servicios prestados
por sujetos no residentes en el pais que se cancelen mediante la utilizacion de tatjetas de crédito, de compra
y débito; (d) adquisicion de servicios en el exterior contratados a través de agencias de viajes y turismo del
pais; y (e) adquisicion de servicios de transporte terrestre, aéreo y por via acuatica, de pasajeros con destino
fuera del pafs, en la medida en que para la cancelacioén de la operacién deba accederse al mercado de cambios
al efecto de la adquisicion de divisas. La alicuota se fija en el 30% sobre el importe total de la operacion en
el caso de los apartados a) a d), y sobre el precio neto de impuestos y tasas en el caso del apartado e). Son
sujetos del impuesto los residentes en el pais sean personas humanas o juridicas o sucesiones indivisas, que
realicen alguna de las operaciones detalladas mas arriba, en tanto que, si la operacion se realiza a través de
tarjetas de crédito, compra o débito alcanzard a quienes sean sus titulares o usuarios.

Moratoria: Se establece una moratoria para deudas fiscales, aduaneras y de los recursos de la seguridad social
vencidas al 30/11/2019 inclusive, o pot infracciones cometidas a idéntica fecha, sélo aplicable para Micro,
Pequenias y Medianas Empresas.

Contribuciones patronales: Las alicuotas de las contribuciones patronales correspondientes a los
subsistemas de las leyes 19.032 (INSSJP), 24.013 (Fondo Nacional de Empleo), 24.241 (SIPA) y 24.714
(Asignaciones Familiares) se fijan en el 20,40% para los empleadores del sector privado cuya actividad
principal encuadre en los sectores “servicios” o “comercio” y en la medida en que sus ventas totales anuales
superen los limites para la categorizacién como empresa mediana tramo dos, y en el 18% para los restantes
empleadores del sector privado y para las entidades y organismos del sector piblico comprendidos en el art.
1 de la ley 22.016. Respecto de las contribuciones patronales arriba mencionadas y efectivamente pagadas,
se establece la posibilidad de computar como crédito fiscal de IVA el monto que resulte de aplicar a las
mismas bases imponibles las alicuotas diferenciales que se establecen en el Anexo I de la ley en funcién del
area geografica relevante.

Impuesto Sobre los Bienes Personales: Se sustituye el art. 25 de la Ley del IBP (conforme se define mas
adelante) con efectos a partir del perfodo fiscal 2019 y con las siguientes novedades relevantes: (a) Se
reemplaza la escala progresiva de alicuotas de entre el 0,25% y el 0,75% aplicable a las personas fisicas y
sucesiones indivisas del pais por una nueva que varia entre el 0,50% y el 1,25% y que también se aplica sobre
el valor de los bienes que excedan el minimo no imponible, que por su parte no ha sufrido actualizacion
alguna; y (b) se habilita al Poder Ejecutivo a fijar alicuotas diferenciales superiores de hasta el 2,50% para
gravar los bienes situados en el exterior, asi como de disminuitla para el caso de verificarse la repatriaciéon
del producto de la realizacion de los activos financieros allf situados. Para tales supuestos se establece (i) una



definicion de los bienes que se consideran como activos financieros situados en el exterior, y (i) que el
minimo no imponible se restard en primer término de los bienes situados en el pais.

o Impuesto a las Ganancias: Se suspende hasta los ejercicios que se inicien a partir del 01/01/2021 la
reduccion al 25% de la alicuota del impuesto a las ganancias (“IG”) aplicable a los sujetos de los incs. a) y
b) del art. 73 de la LIG (t.0. 2019) asi como el incremento al 13% de la alicuota del impuesto aplicable a la
distribucion de dividendos contemplada en el segundo parrafo del inc. b) del art. 73 de la LIG (t.o. 2019) y
en el art. 97 de dicha norma, estableciéndose que durante el periodo de suspension las referidas alicuotas
seran del 30% y del 7%, respectivamente. Se deroga a partir del periodo fiscal 2020 el impuesto cedular
respecto de los intereses y rendimientos derivados de los depésitos a plazo efectuados en instituciones
sujetas al régimen de entidades financieras, titulos publicos, obligaciones negociables, cuota partes de fondos
comunes de inversién y titulos de deuda de fideicomisos financieros.

o Impuesto sobre los créditos y débitos: Se duplica la tasa del impuesto aplicable a los débitos
correspondientes a las extracciones de efectivo bajo cualquier forma, no resultando de aplicacion el referido
incremento a las cuentas cuyos titulares sean personas humanas o juridicas que califiquen como micro y
pequenas empresas.

o Impuestos internos: Se modifica el régimen aplicable respecto de los bienes comprendidos en el art. 38 de
la ley 24.674 (distintos tipos de vehiculos automotores, motociclos, chasis con motor, etc.), estableciéndose
nuevos limites para exenciones y nuevas bases imponibles, asi como la incorporacion de nuevas categorias
de valores y alicuotas incrementadas segun el caso.

o Doble indemnizacién: Se establece la doble indemnizacién correspondiente a todos los rubros
indemnizatorios para los trabajadores en caso de despido sin justa causa durante la vigencia del Decreto

34/2019 publicado el 13 de diciembre de 2019.

o  Prohibicién de despidos v suspensiones: Se establece la prohibicion de los despidos sin justa causa y por las
causales de falta o disminucion de trabajo y fuerza mayor por un plazo de 60 dias en el marco de la
emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética,
sanitaria y social establecida por la Ley Solidaridad Social y Reactivacién Productiva y la ampliacién de la
emetgencia sanitaria dispuesta por el Decreto N° 260/20 y su modificatotio. Asimismo, mediante el Decreto
487/2020 publicado el dia 19 de mayo de 2020 el Gobietno Nacional dispuso protrogar las medidas
mencionadas por el plazo de 60 dias contados a partir del vencimiento del plazo establecido por el Decreto
329/2020, quedando exceptuadas las suspensiones efectuadas en los términos del articulo 223 bis de la Ley
de Contrato de Trabajo y estableciendo que los despidos y/o suspensiones dispuestas en violacién al decteto
de referencia no produciran efecto alguno, manteniéndose vigentes las relaciones laborales existentes y sus
condiciones actuales.

Para mas informacioén sobre las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional para paliar los efectos adversos de la
pandemia generada por el virus del Covid-19 véase el factor de riesgo “La economia argentina podria verse adversamente
afectada por las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional para combatir la pandemia generada por el virus del Covid-19” de esta
Seccion.

Algunas de las medidas propuestas por el Gobierno Nacional han generado y pueden generar oposicion politica y
social, lo cual a su vez puede evitar que el Gobierno Nacional adopte esas medidas tal como las propuso. Aunque la
alianza Frente de Todos de la que forma parte Alberto Fernandez gané en la mayoria de las provincias en las
elecciones generales, no pudieron ganar la mayorfa de las bancas en la Cdmara de Diputados del Congreso Nacional.
Esto resultard en que el Gobierno busque apoyo politico de la oposicién para que sus propuestas econémicas
prosperen y crea mas incertidumbre sobre la capacidad del nuevo Gobierno para aprobar las medidas que esperan
implementar.

El Gobierno Nacional y el BCRA podrian imponer nuevos controles de cambio o restricciones al traslado de capitales,
modificar y adoptar otras medidas que podtian limitar la capacidad de la Compafifa de acceder al mercado de capitales
internacional, afectar la capacidad de la Compafifa de efectuar pagos de capital e intereses de deuda y otros montos
adicionales al exterior (incluyendo pagos relacionados con las Obligaciones Negociables) o afectar de otra forma los
negocios y los resultados de las operaciones de la Compafifa.

Los controles de cambios en un entorno econémico en el que el acceso a los capitales locales es limitado podrian
tener un efecto negativo en la economia y en las actividades de la Compafifa, y, en particular, en la capacidad de la
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Compaiifa de efectuar pagos de capital y/o intereses sobte obligaciones contraidas en moneda extranjera (si las
hubiere), incluyendo, en caso de corresponder, las Obligaciones Negociables.

La economia argentina podria verse afectada adversamente por los acontecimientos economicos en otros
mercados

Los mercados financieros y de capitales en Argentina estan influenciados, en diferentes medidas, por las condiciones
econémicas y financieras de otros mercados. Si bien dichas condiciones varfan de un pais a otro, la percepcion que
los inversores tienen de los hechos que acontecen en un pafs podria afectar significativamente el flujo de capitales
hacia otros paises, como la Argentina.

La economia argentina podtia verse afectada por acontecimientos que tengan lugar en economias desarrolladas que
sean socios comerciales 0 que a su vez tengan impacto en la economia global. Ademas, las condiciones econémicas
y la disponibilidad del crédito en Argentina se vieron afectadas por la crisis econémica y bancaria originada en Estados
Unidos en el pasado por las tenencias de las entidades financieras de carteras de créditos para la vivienda de alto
riesgo (subprime) y por otros eventos que afectaron y contindan afectando el sistema financiero global y las
economias desarrolladas.

Es importante destacar que Brasil, el mercado exportador mas importante de Argentina y la principal fuente de
importaciones, estd pasando por una enorme presion negativa debido a las incertidumbres derivadas de la sostenida
crisis politica que se ha extendido hasta la actualidad. La economia brasilefia se contrajo un 3,80% en 2015,
principalmente debido a una caida del 8,30% en la produccion industrial. Asimismo, la moneda brasilefia perdié
aproximadamente un 47,00% de su valor en relacién con el Délar estadounidense en 2015. En 2017, la economia
comenz6 su recuperacion y el PIB crecié 0,7%. En 2018, la expectativa de crecimiento ha sido estimada en 1,5%
pero sigue teniendo uno de los niveles de desigualdad mas elevados del mundo. Segin la informacién aportada por
el FMI, en el afio 2019 se previé un crecimiento moderado, estipulando que el PIB alcanzaria un crecimiento del
2,4% en el corriente afio. A su vez, como resultado de la victoria del candidato presidencial Jair Bolsonaro en las
ultimas elecciones brasilefias, llevadas a cabo durante el mes de octubre de 2018, se ha incrementado la incertidumbre
y las expectativas en relacion con la gestién del actual presidente que, conforme lo manifestado durante su campafia,
podria incluir sustanciales reformas econémicas y cambios en la politica exterior. Un mayor deterioro de las
condiciones econémicas en Brasil puede reducir la demanda de exportaciones argentinas y generar ventajas para las
importaciones brasilefias. Si bien el impacto de la caida brasilefia sobre Argentina no se puede predecir, no podemos
ignorar la posibilidad de que la crisis econémica y politica brasilefia pudiera tener como resultado un ulterior impacto
sobre la economia argentina.

Por otra parte, la posibilidad de la Argentina y de las compaiifas locales de poder recutrir a los mercados de deuda
para financiarse, depende en gran medida de la estructura de tasas de interés en Estados Unidos y de la politica
monetaria implementada por la Reserva Federal de Estados Unidos. A lo largo del afio 2018, la curva de tasas de
interés en Estados Unidos se ha desplazado hacia arriba, generando una devaluacién generalizada en los mercados
emergentes, siendo la Lira de Turquia y el Peso las monedas mas afectadas en la relacion de cambio con el Délar
estadounidense. Asimismo, y por efecto de ese desplazamiento, el riesgo pafs al 31 de diciembre de 2018 ascendia a
817 puntos. Por todo esto, cualquier eventual aumento de la tasa de referencia americana y en general de los estados
pertenecientes a las economias desarrolladas, podria aumentar el riesgo pais, dilatando el costo de endeudamiento
parala Argentina y para las compafifas locales. Ademas, se desconoce el impacto que puede llegar a tener la aceleracion
de la reduccién de la liquidez en la economia global, ni qué efecto se producitia en el sistema financiero global si
algun pafs o alguna de las entidades financieras globales mas importantes del mundo cayera en estado de insolvencia,
ni los efectos que tal situacién podtia producir sobre el resto del sistema. No puede garantizarse que estas situaciones
de caracter mundial, o similares o asimilables, puedan volver a tener lugar, con los consecuentes posibles efectos
significativos de largo plazo en América Latina y en Argentina, principalmente en la falta de acceso al crédito
internacional, menores demandas de los productos que Argentina exporta al mundo, y reducciones significativas de
la inversién directa externa.

Es importante destacar que, a lo largo del afio 2018 se ha observado en el mundo una inclinaciéon de los bancos
centrales a disminuir las deudas de sus balances, reduciendo sus pasivos, y por lo tanto erosionando la liquidez en los
mercados globales. Esto puede significar una limitaciéon en la cuantfa de los capitales internacionales dispuestos a
financiar al Gobierno Argentino y a las empresas locales, como a la Compaiifa.

La concrecién de alguno o todos estos riesgos, asi como también los acontecimientos que se susciten en los
principales socios regionales, incluyendo los paises miembros del Mercosur, en especial Brasil cuyo nuevo presidente,
Jair Bolsonaro, ha anunciado fuertes medidas econémicas y sociales, podrian tener un efecto material negativo en la
economia argentina, en el interés de los inversores en empresas argentinas, e, indirectamente, en las operaciones,
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negocios y resultados de la Compaiifa, asf como en su capacidad de honrar sus deudas, incluyendo las Obligaciones
Negociables.

Las medidas del Gobierno Nacional para abordar un eventual malestar social podrtian afectar de modo
adverso Ia economia argentina

Durante las crisis economicas la Argentina experimenté disturbios sociales y politicos, incluyendo malestar civil,
saqueos, protestas a nivel nacional, huelgas y demostraciones de disconformidad en las calles. Las tensiones sociales,
asf como los niveles de pobreza y desempleo no vieron mejoras sustanciales a lo largo de los gobiernos que se
sucedieron durante los afios siguientes y continian siendo altos. Tanto en el pasado como a la fecha de este Prospecto,
el Gobierno Nacional ha utilizado medidas que incluyen la expropiacion, nacionalizacion, renegociacion forzosa o
modificacién de contratos existentes, suspension de la exigibilidad de los derechos de los acreedores y derechos de
los accionistas, nuevas politicas tributarias, incluyendo aumentos de regalias e impuestos y reclamos de impuestos
retroactivos, asf como cambios en las leyes, reglamentaciones y politicas que han afectado el comercio exterior y las
inversiones, entre otras medidas intervencionistas.

Si el Gobierno Nacional continuara utilizando o volviera a utilizar medidas similares en el futuro para paliar los
distintos conflictos sociales que existen o que pudieran acontecer, estas medidas podtian resultar perjudiciales para la
Compafifa y afectar la capacidad de repago de las Obligaciones Negociables.

El Gobierno Nacional podria exigir aumentos salariales para los empleados del sector privado, con el
consiguiente aumento de costos y gastos para la Emisora

En el pasado el Gobierno Nacional promulgd leyes y sanciond reglamentos y decretos que obligaron a las empresas
del sector privado a mantener cirtos niveles salariales y a proporcionar determinados beneficios a sus empleados.
Asimismo, tanto los empleadores del sector publico como del sector privado experimentaron una fuerte presién por
parte de sus trabajadores y/u organizaciones sindicales que los nuclean para aumentar salarios y beneficios de los
trabajadores. Otro mecanismo de presioén es solicitar que se contraten empleados que antes eran contratistas
aumentando el costo laboral y afectando el costo de su trabajo.

Las relaciones laborales en Argentina se rigen por leyes especificas como ser la Ley de Contrato de Trabajo N° 20.744
y la Ley de Convenciones Colectivas de Trabajo N° 14.250 que, entre otras cosas, establecen cémo llevar a cabo las
negociaciones salariales y otros temas laborales. Cada sector industrial o comercial esta regulado por un convenio
colectivo de trabajo que agrupa a las empresas por sector y por gremio. Si bien el proceso de negociacion esta
normalizado, cada cimara de industria o comercio negocia los aumentos salariales y beneficios laborales con el
sindicato pertinente del sector pertinente. Asimismo, cada empresa puede, independientemente de los aumentos
salariales obligatorios dispuestos por el sindicato, otorgar a sus empleados aumentos adicionales de acuerdo a su
mérito o a un esquema salarial variable.

Los empleadores del sector publico y privado de Argentina han soportado gran presion de parte de sus trabajadores
y de los sindicatos para obtener aumentos en los salarios y beneficios adicionales. Debido a los elevados indices de
inflacién, los trabajadores y sindicatos demandan aumentos salariales. Asi mediante la Resolucién 3-E/2017 del
Consejo Nacional del Empleo, la Productividad y el Salario Minimo, Vital y M6vil se establecié un aumento del
salario minimo vital y mévil a partir del mes de julio de 2017 por jornada completa a la suma de $8.860 mensuales
aumentando a la suma de $9.500 a partir del 1° de enero de 2018 y a $10.000 a partir del 1° de julio de 2018.
Postetiormente mediante la Resolucién 3/2018 el Consejo Nacional del Empleo, la Productividad y el Salatio
Minimo, Vital y Mévil dispuso un salario minimo vital y mévil por la suma de $10.700 a partir del 1° de septiembre
de 2018, para todos los trabajadores mensualizados que cumplen la jornada legal completa de trabajo; de $11.300 a
pattir del 1° de diciembre de 2018; de $11.900 a pattir del 1° de marzo de 2019 y de $12.500 a partir del 1° de junio
de 2019. Por dltimo, mediante la Resolucién 6/2019 se dispuso fijar el salario minimo vital y mévil, a partir del 1° de
agosto de 2019, en la suma de $ 14.125; a partir del del 1° de septiembre de 2019 en la suma de $15.625 y a partir del
1° de octubre de 2019 en la suma de $16.875. Debido a los altos indices de inflacién, los empleadores del sector
publico y privado soportan gran presiéon de los sindicatos y sus empleados para obtener nuevos aumentos, sin
embargo, la discusion sobre las paritarias para el afio 2020 se encuentra suspendida en virtud de la emergencia que
atraviesa la Argentina con motivo de la pandemia del Covid-19.

Es posible que el Gobierno Nacional adeopte nuevas medidas que obliguen al pago de subas salariales o estableciendo
beneficios adicionales para los trabajadotes y/o que los empleados y/o las organizaciones sindicales ejerzan presion
en demanda de dichas medidas y que los mismos no sean rapidamente reconocidos en los precios de energfa y
potencia.. Toda suba salarial, asi como todo beneficio adicional podria derivar en un aumento de los costos y, como
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consecuencia, podtifa tener un efecto sustancial adverso sobre la situacién patrimonial o las operaciones comerciales
de la Emisora.

Acontecimientos de cardcter extraordinario — COVID-19

El 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud (la “OMS”) decretd el estado de pandemia a nivel
mundial por el brote del virus denominado “COVID-19”, cominmente conocido como “Coronavirus”, que hubiera
tenido su origen en la cuidad de Wuhan, capital de la provincia de Hubei, en China, pero que en cuestiéon de meses
se propagd a todos los continentes.

La rapida propagaciéon del Coronavirus y el nimero de contagiados ha llevado a muchos de los paises afectados a
tomar medidas preventivas que van desde el cierre de fronteras hasta el de aislamiento total de sus poblaciones, lo
que naturalmente ha producido (y se prevé que seguira produciendo) una considerable disminucién de la actividad
economica, de la produccién e inestabilidad financiera.

A la fecha del presente Prospecto, algunos estados ya han comenzado a tomar medidas sociales y econdmicas
tendientes a mitigar los inevitables efectos de la interrupcion repentina de la actividad econémica causada por la
pandemia, a la vez de contener sus sistemas productivos. Asimismo, los organismos internacionales han llamado a la
profundizacién de la cooperacién internacional, el mantenimiento de la apertura del comercio y a la coordinacion de
politicas macroeconémicas entre los estados.

Organismos internacionales como la OCDE (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos) y el
FMI advirtieron que la pandemia reducira el crecimiento econémico mundial en 2020. Estas consideraciones, junto
con las medidas excepcionales adoptadas por los distintos pafses para contener la pandemia han generado
incertidumbre en los mercados financieros, lo que podria manifestarse, fuertes cafdas en las principales bolsas
mundiales del tenor de las que ya se han evidenciado durante el mes de marzo de 2020, fuga de capitales y depreciacién
de las monedas de América Latina, entre otras regiones.

Asimismo, la crisis producida por el Coronavirus también ha provocado un descenso en la demanda de petréleo, ya
que la actividad industrial y doméstica se ha ralentizado en muchos paises a causa de las medidas de control, lo que,
sumado a los conflictos ya existentes entre Rusia y Arabia Saudi, que son los dos mayores productores de petrdleo
del mundo, ha generado un descenso significativo en el precio del barril de Brent (el crudo de referencia en Europa).

El Banco Mundial, por otra parte, pronosticé un brusco estancamiento para la economia de China en 2020 debido a
los efectos del Coronavirus. En el primer trimestre del afio, cay6 la produccién industrial, las ventas minoristas, la
exportacién y aumenté el indice de desempleo. La recuperacion de la actividad luego de las medidas de aislamiento
fue muy fragmentada y muchas empresas todavia estin empezando a reanudar la produccién. Para apoyar a la
economfia, el banco central chino anuncié la reduccién del coeficiente de reservas obligatorias de los bancos, decision
con lo que se espera incitar a los bancos comerciales a prestar mas dinero a las pequefias y medianas empresas para
apoyar a la economia real.

Por otra parte, el Banco Central de Brasil recortd su prevision sobre la actividad econémica de este afio a un nulo
crecimiento, desde su expectativa previa de una expansiéon del 2,2%, debido al impacto de la pandemia de
Coronavirus, mientras que advirtié sobre un elevado grado de incertidumbre para el panorama a futuro.

Elimpacto que pueda generar la pandemia en los principales socios estratégicos de la Argentina y las medidas tomadas
por aquellos a los efectos de mitigar sus consecuencias podria tener un efecto adverso sustancial sobre la economfia
argentina y, a su vez, afectar adversamente el crecimiento econémico.

Cualquiera de estos potenciales riesgos de la economia argentina podria tener un efecto adverso sustancial sobre los
negocios, la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la Sociedad.

La economia argentina podria verse adversamente afectada por las medidas adoptadas por el Gobierno
Nacional para combatir Ia pandemia generada por el virus del Covid-19

En linea con lo detallado en “Acontecimientos de cardcter extraordinario — COVID-19” de esta Seccién, el Gobierno
Argentino ha implementado ciertas medidas tendientes a limitar el avance y la propagacion del Coronavirus entre la

poblacioén.

Por medio del Decteto N° 260/2020 se ampli6 la emergencia publica en matetia sanitaria declarada en la Argentina
mediante la Ley N°® 27.541, por el plazo de un afio. Por otro lago, el 19 de marzo de 2020 el presidente Alberto
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Fernandez anuncié6 el aislamiento social, preventivo y obligatorio a nivel nacional por la crisis del coronavirus, a partir
de la emisién del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 297/2020, el cual prohibe a toda la ciudadanfa abandonar sus
hogares, sujeto a ciertas excepciones relacionadas a actividades que garanticen el abastecimiento, la salud, la seguridad,
la higiene y la comunicacién, hasta el 31 de marzo de 2020 inclusive, plazo que fuera prorrogado hasta el 26 de abril
del 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 355/2020 en primer lugar, en segundo lugar hasta el 10
de mayo del 2020 mediante el Decreto 408/2020 de fecha 26 de abril de 2020, en tercer lugar hasta el 24 de mayo de
2020 mediante el Decteto 459/2020 de fecha 10 de mayo de 2020, en cuarto lugar hasta el 7 de junio de 2020 mediante
el Decreto 493/2020 de fecha 24 de mayo de 2020 y pudiéndose protrrogar nuevamente pot el tiempo que se considete
necesario en atencion a la situacién epidemiolégica. Con fecha 11 de mayo de 2020, a través del Decreto de Necesidad
y Urgencia N° 459/2020 (el “Decteto 459/2020”) el Poder Ejecutivo de la Nacién decidié prorrogar, hasta el 24 de
mayo de 2020 inclusive, la vigencia del Decreto 297/2020. Asu vez, a través del mencionado decreto se prorrogd,
por el mismo plazo, la vigencia de toda la normativa complementaria dictada respecto del “aislamiento social,
preventivo y obligatorio”, desde la entrada en vigencia del Decreto 297/2020. El Decreto 459/2020, flexibilizé el
“aislamiento social, preventivo y obligatorio” en los departamentos o partidos que posean mas de 500.000 habitantes
o que formen parte de aglomerados urbanos cuya poblacién supere ese niimero y siempre que no integren el Area
Metropolitana de Buenos Aires (AMBA) conforme la misma fue definida en el Decteto 459/2020, estableciendo que
los gobernadores provinciales podrin disponer nuevas excepciones al cumplimiento del “aislamiento social,
preventivo y obligatorio” y a la prohibicién de circular con el fin de autorizar actividades industriales, de servicios o
comerciales, cuando el protocolo para el funcionamiento de estas se encuentre incluido en el “Anexo de Protocolos
autotizados por la autoridad sanitaria nacional” que integra el Decreto 459/2020. A su vez, el Decreto 459/2020,
establece que, para disponer dichas excepciones, se debera contar con la aprobacion previa de la autoridad sanitaria
provincial, ordenando la implementacién del indicado protocolo y comunicar la medida en forma inmediata al
Ministetio de Salud de la Nacién. Asimismo, mediante Decteto de Necesidad y Urgencia N° 493/2020 de fecha 25
de mayo de 2020, se prorrogd la vigencia del Decteto 297/2020 hasta el dia 7 de junio de 2020. El dia 29 de junio de
2020, mediante el Decteto de Necesidad y Urgencia N° 576/2020 se prorrogé la vigencia del Decteto 297/2020 hasta
el dia 17 de julio de 2020 inclusive. Posteriormente, mediante el Decreto 605/2020 de fecha 18 de julio de 2020, y en
virtud de la evolucién favorable de ciertos parametros epidemioldgicos, el Gobierno Argentino anuncié una nueva
etapa de apertura gradual del aislamiento social, preventivo y obligatorio hasta el 2 de agosto de 2020, para las zonas
del pafs que ain continuaban con un aislamiento mas estricto en virtud de lo mencionado anteriormente.
Recientemente, mediante el Decteto 714/2020 de fecha 30 de agosto de 2020, se protrogd la vigencia del Decreto
297/2020 hasta el 20 de septiembre de 2020 inclusive, exclusivamente para las personas que tesiden o se encuentran
en los aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplen
positivamente los parametros epidemioldgicos y sanitatios establecidos en el articulo 2° del Decreto 297/2020.

A la fecha del presente Prospecto no es posible asegurar si el aislamiento social, preventivo y obligatorio sera
extendido nuevamente o si una vez finalizado las actividades se reanudardn totalmente o de forma paulatina y
progresiva.

Si bien no pueden asegurarse resultados concretos, se estima que la crisis que ha comenzado a generar la pandemia y
las medidas de aislamiento respecto de la economia argentina podria derivar en una cafda considerablemente mayor
del PBI y de los salatios reales, la ruptura en la cadena de pagos, a la vez que aumento del desempleo y una profunda
fragmentacion social y productiva. Tampoco puede preverse si el Gobierno Nacional continuard tomando medidas
econdmicas en este sentido o si ajustard su politica monetaria al servicio de las necesidades de financiamiento y
reactivacion de la produccion.

A continuacién, se presenta un resumen de las principales medidas adoptadas por el Gobierno Nacional con el
objetivo de paliar los efectos adversos causados por el COVID-19 en la economia argentina.

o Cuarentena nacional. A través del Decreto 297/2020 del 19 de marzo de 2020, la administracién
Fernandez establecié la cuarentena nacional (aislamiento social preventivo y obligatorio) hasta el 31 de
marzo de 2020, con el objetivo de evitar un brote mayor del coronavirus en Argentina y aplanar la curva
de contagio del virus. La cuarentena nacional fue extendida hasta el 12 de abril de 2020, inclusive, a
través del Dectreto de Necesidad y Urgencia 325/2020, luego extendida hasta el 26 de abril de 2020, a
través del Decreto de Necesidad y Urgencia 355/2020, nuevamente extendida hasta el 10 de mayo de
2020, a través del Decteto de Necesidad y Urgencia 408/2020, hasta el 24 de mayo de 2020, a través
del dectreto 459/2020, en cuarto lugar hasta el 7 de junio de 2020 mediante el Decteto 493/2020 de
fecha 24 de mayo de 2020 y en quinto lugar fue extendida hasta el dfa 17 de julio de 2020 inclusive,
mediante el Decteto de Necesidad y Urgencia N° 576/2020, pudiendo continuar extendiéndose en
virtud de la situacién epidemiolégica.
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Entidades financieras priblicas y privadas. A través de la Comunicacion “A” 6942, el BCRA resolvié que las
entidades financieras y cambiarias no podran abrir sus sucursales para atencion al publico hasta el 31
de marzo de 2020. Ademas, pospuso la compensacion electrénica de cheques y el pago de cuotas de
préstamos bancatios con vencimiento durante el perfodo de cuatentena. Esta comunicaciéon fue
modificada por la Comunicacion “A” 6949, que permitié que las entidades financieras abrir a partir del
3 de abril de 2020 inclusive para la atencién a clientes que sean beneficiarios de haberes previsionales y
pensiones integrantes del Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA) o de aquellos cuyo ente
administrador corresponda a jurisdicciones provinciales o a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, o
beneficiarios de prestaciones, planes o programas de ayuda abonados por la Administracién Nacional
de la Seguridad Social (ANSES) u otro ente administrador de pagos. Adicionalmente, pospuso el
devengamiento de intereses punitivos en aquellos préstamos otorgados por entidades financieras, con
saldos impagos, y con vencimiento de cuotas entre el 1 de abril de 2020 y el 30 de junio de 2020. La
Comunicacion “A” 6958 (cuyas disposiciones se reflejaron posteriormente en el texto ordenado en
virtud de la Comunicacién “A” 7025) del 6 de abril de 2020, establecié que las entidades financieras
deben abrir para la atencién al publico en general, excepto para la atencién por ventanilla, segun un
cronograma que depende da la terminaciéon del DNI o digito verificador del CUIT y con turno acordado
previamente con el banco a través de los canales electrénicos que estos habiliten.

Probibicion de cierre de cuentas bancarias. A través del Decreto 312/2020 del 25 de marzo de 2020, la
administracién Ferndndez prohibi6 el cierre y/o inhabilitacién de las cuentas bancarias, asi como la
imposicién de multas hasta el 30 de abril de 2020.

Probibicion de distribuir dividendos. E1 BCRA con fecha 11 de marzo de 2020, dispuso mediante
Comunicacion “A” 6939 la suspension de la distribucion de resultados de las entidades financieras hasta
el 30.6.2020.

Probibicion de cobrar comisiones. EL. BCRA mediante Comunicacién “A”6945 dispuso hasta el 30.6.2020
inclusive, que las entidades financieras no podran cobrar cargos ni comisiones por las operaciones
(depésitos, extracciones, consultas, etc.) efectuadas mediante todos los cajeros automaticos habilitados
y operados en el pafs por ellas, sin limites de importe —salvo los que expresamente se convengan por
razones de seguridad y/o tesulten de restricciones operativas del equipo— ni de cantidad de
extracciones, ni distincién alguna entre clientes y no clientes, independientemente del tipo de cuenta a
la vista sobre la cual se efectie la correspondiente operacion

Ingreso Familiar de Emergencia y subsidio extraordinario. A través de los Dectetos 309/2020 y 310/2020,
ambos del 25 de marzo de 2020, la administracién Fernandez dispuso: (i) una prestacién monetaria no
remunerativa de $10.000, para desempleados, trabajadores informales, monotributistas inscriptos en las
categorias 'A' y 'B', monottibutistas sociales y trabajadores de casas patticulares, cuyo grupo familiar no
perciba otro ingreso; y (ii) un subsidio extraordinario de $3.000 que se abonara por tnica vez en el mes
de abril de 2020 a los beneficiarios de las prestaciones previsionales del SIPA, a los beneficiarios de la
Pension Universal para el Adulto Mayor, a los beneficiarios de pensiones no conttributivas por vejez,
invalidez, madres de 7 hijos o mas, y demds pensiones graciables cuyo pago se encuentra a cargo de la

ANSES.

Congelamiento de cuotas de créditos hipotecarios y suspension de ejecuciones hipotecarias. A través del Decreto
319/2020 del 30 de marzo de 2020, la administracion Fernindez (i) congeld al mes de marzo de 2020
el valor de las cuotas mensuales de los créditos hipotecarios que recaigan sobre inmuebles destinados a
vivienda tnica; y (ii) suspendi6 hasta el 30 de septiembre las ejecuciones hipotecarias, judiciales o
extrajudiciales y los plazos de prescripcioén y de caducidad de instancia en los procesos de ejecucion
hipotecaria y de créditos prendarios actualizados por Unidad de Valor Adquisitivo (UVA).

Limite a tasa de interés para consumos con tarjetas de crédito. Mediante Comunicacion “A” 6964, el BCRA
establecié que los saldos impagos correspondientes a vencimientos de financiaciones de entidades
financieras bajo el régimen de tarjeta de crédito que operan a partir del 13 de abril de 2020 hasta el 30
de abril de 2020, seran automaticamente refinanciados a un aflo como minimo. Para ello, se prevé un
plazo de tres (3) meses de gracia en 9 cuotas mensuales, iguales y consecutivas, devengandose intereses
compensatorios a una tasa nominal anual del 43%.

Flexcibilizacion de clasificacion de deudores: el Bancos Central resolvid, a través de la Comunicacion "A" 6938
de fechal9 de marzo de 2020, que desde el 20 de marzo de 2020 y hasta septiembre de 2020, a la



clasificacion de cada deudor que las entidades financieras deben realizar se le afiadiran 60 dias de plazo
para los niveles de clasificacién 1, 2 y 3.

o Creacion de fondo especifico. Mediante DNU326/2020, el Gobierno decreté que el Fondo de Garantias
Argentino (Fogar) establecera un fondo de afectacion especifica por 30.000 millones de Pesos para que
otorgar garantfas de los préstamos que las entidades financieras deberan otorgar a MyPyMES, segtin
Comunicacién “A” 6937.

o Préstamos para MiPyMEs. El 19 de marzo de 2020, con la Comunicaciéon A 6937, se estableci6, con
aplicacion a partir del 20 de marzo, una disminucion de la exigencia en promedio en Pesos de efectivo
minimo por un importe equivalente al 40% de la suma de las financiaciones en Pesos a MIPYMES,
acordadas a una tasa de interés de hasta el 24%, debiendo destinar el 50% de esa suma a financiar capital
de trabajo, situacién que se reiterd el 25 de marzo con la Comunicacién A 6943. Asimismo, el BCRA
mediante Comunicacion “A” 6946 y Comunicacion “A” 6965 establecié ciertos incentivos regulatorios
para que las entidades financieras otorgasen financiaciones a MiPyMEs a una tasa de interés nominal
anual de hasta el 24%, debiendo destinarse al menos el 50 % del monto de esas financiaciones a lineas
de capital de trabajo, como por ejemplo pagos de sueldos y cobertura de cheques diferidos.

o Probibicion de despidos y suspensiones. A través del Decreto 329/2020 del 1 de abril de 2020, la
administracién Fernandez prohibi6 los despidos sin justa causa y por las causales de falta o disminucion
de trabajo y fuetza mayor; y las suspensiones por las causales de fuerza mayor o falta o disminucién de
trabajo, ambas medidas por el plazo de 60 dias desde la publicacién del mencionado decreto. Dichas
medidas se prorrogaron a través del Decreto 487/2020 de fecha 18 de mayo de 2020, por un plazo de
60 dias contados a pattir del vencimiento establecido en el Decreto 329/2020.

®  Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion. A través del Decreto 332/2020 del 2 de abril
de 2020, la administraciéon Fernandez cre6 el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la
Produccién para empleadores, y trabajadores afectados por la emergencia sanitaria, consistiendo en la
obtencién de uno o més de los siguientes beneficios, entre otros: (i) la postergacion o reduccion de
hasta el 95% del pago de las contribuciones patronales al SIPA; (ii) una Asignacién Compensatoria al
Salatio; y (iif) un Sistema integral de prestaciones por desempleo. El Decreto 376/2020 del 20 de abril
de 2020 amplia los sujetos alcanzados y los beneficios comprendidos en el Decteto 332/2020,
destacandose: (i) la inclusién de un crédito a tasa cero para personas adheridas al Régimen Simplificado
para Pequefios Contribuyentes y para trabajadoras y trabajadores auténomos, con subsidio del 100%
del costo financiero total; (i) la ampliacién el rango de beneficiarios de la Asignaciéon Compensatoria
al Salario abonada por el Estado Nacional a todos los trabajadores en relacion de dependencia del sector
privado; (iii) la creaciéon del Fondo de Garantfas Argentina (FOGAR) para garantizar los créditos
mencionados en (i); y (iv) la creacién de un seguro de desempleo entre $6.000 y $10.000.
En este sentido, se informa que la Emisora no se encuentra utilizando ninguno de los beneficios
dispuestos por el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién anteriormente
mencionado.

La pandemia del coronavitus y el freno de la actividad por el aislamiento forzoso no son los tnicos factores a enfrentar
y

por el Gobierno Nacional, en tanto paralelamente se encuentra negociando la restructuracion de su deuda soberana

y la coyuntura hace peligrar el éxito de dichas negociaciones.

La pandemia provocada por el COVID-19 ha afectado la industria energética en el pais. En relacién al mercado de
generacion, la demanda eléctrica del SADI ha disminuido en promedio un 6% desde el inicio del aislamiento.
Asimismo, producto de importantes demoras en la cobranza a distribuidoras, grandes usuarios y contribuciones del
Tesoro Nacional, CAMMESA ha incrementado los plazos de pago a las generadoras y productoras de hidrocarburos
en mas de 30 dfas. Por otro lado, CAMMESA suspendié momentineamente el mecanismo de ajuste automatico para
la temuneracién spot establecido mediante la Resolucién SE N° 31/20. Estas medidas afectan de manera directa la
situacion financiera del sector de generacion, y de continuar agravandose podrian comprometer la cadena de pagos,
dificultando el mantenimiento y poniendo en riesgo la disponibilidad del parque instalado. La actividad principal de
la Emisora ha sido clasificada como esencial por el Gobierno Nacional y, por lo tanto, la Emisora ha continuado
operando sin que esta situacion afectara nuestros ingresos, y no hemos registrado un impacto significativo en el plazo
de cobro de nuestra facturacion. Asimismo, las medidas adoptadas por el Gobierno Argentino no han tenido un
impacto importante en el desarrollo de nuestros proyectos de expansién, dado que las obras ya se encontraban
reducidas al minimo antes de que el brote del COVID-19 llegara a nuestro pafs. Para mayor informacién sobre
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nuestros proyectos de expansion, véase “Informacion de la Emisora — Descripcion de las Actividades y Negocios — Expansion
de Capacidad”.

No puede asegurarse el efecto que puedan tener las medidas comentadas en la economia Argentina, como asf tampoco
si las mismas tendran un efecto positivo respecto a prevenir el avance del virus a lo largo del territorio argentino,
todo lo cual podtifa tener un efecto sustancial adverso en los negocios y en la situacién financiera de la Compafiia,
situaciéon que podria mantenerse incluso en caso de que las medidas relacionadas a la pandemia se normalicen, en la
medida que el deterioro generalizado de la economia puede tener sus secuelas al respecto.

RIESGOS RELACIONADOS CON EL SECTOR ENERGETICO ARGENTINO
La infraestructura energética requiere importantes gastos de capital de parte del Gobierno Nacional

En los ultimos afios no se han realizado inversiones publicas suficientes en el sector energético argentino,
especialmente en los sectores de transporte y distribucién de energfa eléctrica. Esto tuvo por consecuencia la
reduccién del superavit, afectando el gasto publico en infraestructura y otros proyectos de infraestructura del
Gobierno Nacional o los gobiernos provinciales, perjudicando al sector.

El Gobierno Nacional, mediante Decreto N° 134/2015 de fecha 16 de diciembre de 2015, decreté la emergencia del
Sector Eléctrico Nacional. En concordancia, se dictaron dos resoluciones principales. La Resolucién SE 6/2016 de
fecha 25 de enero de 2016 determiné incrementos en los precios de la energfa eléctrica que pagan los usuarios finales.
Por otro lado, la Resolucién SE 7/2016 plasmé incrementos del precio estacional de la enetgia eléctrica dando
instrucciones al ENRE para que fijara los cuadros tarifarios de EDENOR y EDESUR, las dos distribuidoras de la
Ciudad de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires. El ENRE emitié la Resolucién SE 1/2016 con los nuevos cuadros
tarifarios aplicables a EDENOR y EDESUR e incrementos adicionales para remunerar el margen de las
distribuidoras, a la vez que quité la percepcion del Plan de Uso Racional de la Energia que éstas percibfan en el marco
de regulaciones anteriores.

La nueva Administracién aprobé la Ley de Solidaridad en diciembre 2019, facultando al Poder Ejecutivo Nacional a
mantener las tarifas de electricidad y gas natural que estén bajo jurisdiccion federal y a iniciar un proceso de
renegociacion de la revision tarifaria integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos
de las Leyes N° 24.065, N° 24.076 y demas normas concordantes, a partir de la vigencia de la misma Ley de
Solidaridad y por un plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccién de la carga
tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020. Por otro lado, faculta al Poder Ejecutivo
Nacional a intervenir administrativamente al ENRE y el ENARGAS por el término de un (1) afio, lo cual ha sido
cumplido mediante Dectetos N° 277/2020 y 278/2020, respectivamente, que han designado en calidad de
interventores al Lic. Federico José Basualdo Richards y al Lic. Federico Bernal, respectivamente. LLos Decretos
confieren en los Interventores determinadas facultades, a saber:

(i) Realizar una auditorfa y revisiéon técnica, juridica y econémica que evalué los aspectos regulados por la Ley N°
27.541 relativos a las tarifas vigentes en transporte y distribucién de energfa eléctrica y gas natural, respectivamente,
con la eventual realizacién de un proceso de renegociacion de la revision tarifaria vigente o de una revisién de caricter
extraordinario que alcance todo lo pretérito actuado y sucedido en esta materia para volver a determinar una tarifa
para los mencionados servicios pablicos. Agregan los Decretos que, en caso de detectarse alguna anomalfa, deberd
informarse al Poder Ejecutivo Nacional, asi como toda circunstancia que considere relevante, aportandose la totalidad
de la informacion de base y/o documentos respectivos cotrespondientes, proponiendo las acciones y medidas que
en cada caso estime corresponda adoptar.

(ii) Iniciar un procedimiento de revisién de los concursos publicos de antecedentes que se sustanciaron con el objeto
de cubrir el directorio de ambos entes, en un plazo de ciento ochenta (180) dias, y en caso de que resuelva su
anulacion, o si hubiese concluido el plazo de mandato de alguno de ellos, debera iniciar el proceso de seleccion de
quienes los reemplazardn, de acuerdo con los términos previstos en el articulo 54 y subsiguientes de la Ley N° 24.076
o el articulo 58 y subsiguientes de la Ley N° 24.065.

El negocio de la Compafifa depende en gran medida de la existencia de una adecuada infraestructura energética. Si el
Gobierno Nacional no pudiere generar los incentivos apropiados para el correcto desarrollo de una infraestructura
apropiada, esto podria afectar el negocio de la Compafifa lo que podria afectar negativamente en su capacidad para
pagar las Obligaciones Negociables.
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Los distribuidores, generadores y transportadoras de electricidad fueron adversamente afectados por las
medidas de emergencia adoptadas durante Ila crisis econdmica de 2001 y 2002, muchas de las cuales
contimiian vigentes y tienen un severo impacto negativo sobre tales negocios

Las tarifas por distribucién y transporte incluyen un margen regulado cuyo objetivo consiste en cubrir los costos de
distribucién o transmision, segin fuera aplicable, brindando a la vez un retorno suficiente. Los generadores, que en
gran medida dependen de las ventas hechas en el Mercado Spot, solfan contar con un esquema de determinacién de
precios estable en dicho mercado, lo que les permitfa reinvertir sus ganancias para incrementar su eficiencia y asi
obtener mdrgenes mas altos. Durante la vigencia del régimen de la Ley N° 23.928 (la “Ley de Convertibilidad”), la
cual establecia un tipo de cambio fijo entre el Peso y el Ddlar, las tarifas de distribucion y transporte y los precios en
el Mercado Spot estaban denominados en Délares, , las tarifas de distribucion y transporte y los precios en el Mercado
Spot estaban denominados en Délares y los margenes de distribucion se ajustaban en forma periédica para reflejar
vatiaciones en los indices de inflacién de los Estados Unidos de América o en el caso de generacion de sus costos o
competitividad. En virtud de la Ley N° 25.561 (la “Ley de Emergencia Publica”), de enero de 2002, que autorizé al
Gobierno Argentino a renegociar todos sus contratos de servicios publicos, quedaron derogadas las disposiciones
que exigfan realizar ajustes de precios en funcién de los indices de inflacién extranjeros y todos los demas mecanismos
indexatorios establecidos en los contratos de concesion de servicios publicos celebrados entre el Gobierno Argentino
o cualquier gobierno provincial y los prestadores de tales servicios, entre ellas, los distribucion y transporte. Asimismo,
el Gobierno Argentino convirtié las tarifas de distribucién y de transporte a Pesos a un tipo de cambio de $1 por
U$S1. Dichas medidas, sumadas al efecto de una inflacién elevada y la devaluacion del Peso de los dltimos afios,
llevaron a una caida significativa en los ingresos y a un aumento considerable de los costos en términos reales, que ya
no podian recuperarse a través de los ajustes en los margenes o los mecanismos de fijacién de precios. A su vez, esta
situacion llevo a varias sociedades del sector eléctrico a suspender los pagos de su endeudamiento financiero a
principios del afio 2002 (que siguié denominado en Déolares a pesar de la pesificaciéon de los ingresos), que
efectivamente impidié a dichas sociedades obtener financiaciéon adicional en los mercados de crédito locales o
internacionales. Para mayor informacién sobre los cambios al marco legal de la industria eléctrica argentina
provocados por la Ley de Emergencia Publica, véase la seccion “Informacion de la Emisora — Descripcion del Sector en gue
se desarrollan las Actividades de la Emisora — La Industria Eléctrica en Argentina y su Regulacion” del presente Prospecto.

Todo ello llevé a que, en el afio 2015, se decretara el estado de emergencia con respecto al sistema eléctrico nacional,
vigente hasta el 31 de diciembre de 2017, a en cuyo marco se adoptaron ciertas medidas tendientes a garantizar la
oferta de electricidad y a retornar a la plena operatividad de la Ley 24.065 que rige al sector. Asf, se instruy6 al ME&M
a que elaborare, pusiera en vigencia, e implementare un programa de acciones que fuesen necesarias en relaciéon con
los segmentos de generacion, transporte y distribucion de energfa eléctrica de jurisdiccion nacional, con el fin de
adecuar la calidad y seguridad del suministro eléctrico y garantizar la prestaciéon de los servicios publicos de
electricidad en condiciones técnicas y econémicas adecuadas.

En este contexto, la SEE aument6 sustancialmente los precios en el MEM través de la Resolucion SEE 22/2016 y,
el 2 de febrero de 2017, pot intermedio de la Resolucion SEE 19/2017, se definié un nuevo esquema de remuneracion
por variable y potencia disponible aplicable a los cogeneradores, generadores y autogeneradores del MEM que no
tuviesen su energfa contractualizada a través de un contrato de abastecimiento particular. La resolucién estuvo vigente
desde las transacciones econémicas de febrero 2017 y la metodologia de calculo se basa en remuneracién de
generacion en base a potencia disponible y energfa generada, en efectivo y valorizada en Dolares, y hasta febrero del
2019.

Con la finalidad de normalizar el sector eléctrico, el ME&M instruyé al ENRE, a través de la Resolucion 7/2016,
para que llevara adelante los actos necesarios para proceder a la Revision Tarifaria Integral (“RTI”) de las empresas
concesionarias del servicio de distribucion de energfa eléctrica, Edenor S.A. y Edesur S.A. Asi, la Resolucion ENRE
N° 55/2016 aprobd el Programa pata la RTI de Distribucion, estableciendo los critetios y la metodologia, asi como
el respectivo Plan de Trabajo para el desarrollo del mencionado proceso de RTI.

En forma paralela, la SEE dict6 la Resolucién 21/2016 llamando a licitacién publica para la instalacién de nueva
capacidad de generacioén, ofreciendo a los generadores precios denominados en Délares estadounidenses atadas a los
costos de generacion para la nueva capacidad de generacién que se pusiera a disposicion. En el proceso licitatorio en
cuestion, se adjudicaron un total de 3108 MW, de los cuales 1915 MW fueron en una primera etapa y los otros 1193
MW como producto del llamado a mejorar las ofertas econémicas. La energfa y potencia contratada se incorporara
al sistema eléctrico entre el 10 de diciembre de 2016 y el 1 de febrero de 2018.

Con fecha 10 de mayo de 2017, la SEE inicié un proceso de licitacién en virtud de la Resolucién SEE 287 - E/2017

para la instalacién de nuevas unidades de generacién térmica —cierre de ciclos y cogeneracién-, a cambio de lo cual
ofreci6 a las empresas generadoras la celebraciéon de CCEE a 15 afios con CAMMESA denominados en Dolares
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estadounidenses. Para mayor informacién sobre los proyectos de expansion de la Emisora en virtud de la Resolucién
SEE 287 — E/2017, véase la seccidén “Informacion de la Emisora — Descripcion de las Actividades y Negocios — Excpansion de
Capacidad”.

Asimismo, desde afio 2017 hasta el 2019 se llevaron a cabo diferentes convocatorias nacionales e internacionales para
el desarrollo de proyectos de energfas renovables en los que se adjudicaron un total de 4725,58 MW.

Por su parte, el 23 de diciembre de 2019 se public6 en el Boletin Oficial la Ley N° 27.541 de Solidatidad Social y
Reactivacién Productiva en el Marco de la Emergencia Publica que, en su Titulo III, contiene disposiciones relativas
al sector energético. Asi, el articulo 5 de dicha ley faculté al Poder Ejecutivo Nacional a mantener las tarifas de
electricidad y gas natural que estén bajo jurisdiccion federal y a iniciar un proceso de renegociacion de la revision
tarifaria integral vigente o iniciar una revisién de caricter extraordinario, en los términos de las Leyes N° 24.065,
24.076 y demds normas concordantes, a partir de la vigencia de la presente ley y por un plazo maximo de hasta ciento
ochenta (180) difas, propendiendo a una reduccion de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias
para el afo 2020. Por otro lado, el articulo 6 de la Ley 27.541 faculté al Poder Ejecutivo Nacional a intervenir
administrativamente al ENRE y el ENARGAS por el término de un (1) afio, lo cual ha sido cumplido mediante
Dectetos N° 277/2020 y 278/2020, respectivamente.

En ese contexto, ademis, se ha dictado la Resolucién 31/2020 de la Secretaria de Energia, de fecha 27 de febrero de
2020), que derogé la Resoluciéon 1/2019 de la entonces Secretatia de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico, que
habfa sido dictada el 28 de febrero de 2019, y (i) aprobé un nuevo mecanismo de remuneracién para generadores,
autogeneradores y cogeneradores del MEM, con efectos retroactivos al 1° de febrero de este afio Esta resolucion
introduce un nuevo esquema de remuneracién que, a diferencia de la Resolucion 1 derogada, prevé que las sumas
pagadas a los agentes del MEM identificados mas arriba seran nominadas y abonadas en Pesos argentinos.

Por tales motivos, no podemos asegurar que los cambios operados en las leyes y regulaciones aplicables, o las
eventuales interpretaciones judiciales o administrativas de dichas leyes y regulaciones, no afectaran adversamente la
actividad de la Compafiia, su situacion patrimonial o el resultado de sus operaciones, y la capacidad de repagar las
Obligaciones Negociables.

En el pasado, el Gobierno Argentino ha intervenido en el sector energético no pudiendo asegurarse que no
vuelva a intervenir en el futuro

Histéricamente, la industria eléctrica ha sido significativamente controlada por el Gobierno Argentino a través de la
propiedad y direccion de compaififas estatales involucradas en la generacion, transporte y distribucion de electricidad.
A partir de 1992, comenzando con la privatizacién de varias compafiias del sector publico, el Gobierno Argentino ha
reducido su control sobre la industria. Sin embargo, la industria eléctrica permanece sujeta a una amplia regulacion e
intervencién gubernamental. En particular, en 2002 la industria eléctrica argentina sufrié una importante intervencioén
a partir de la crisis, a través de la sancién de la Ley de Emergencia Publica y resoluciones posteriores que introdujeron
diversos cambios sustanciales en el marco regulatorio aplicable al sector eléctrico. Estos cambios, que afectaron
seriamente a las empresas de transmision, distribucion y generacion de electricidad incluyeron (i) el congelamiento y
la pesificacion de las tarifas; (i) la revocacion de los mecanismos de ajuste e indexacion por inflacion y (iii) la
introduccién de nuevos mecanismos para el establecimiento de precios en el MEM, medidas que tuvieron a su vez
un impacto significativo en las empresas de generacion y ha derivado en desequilibrios de precios significativos entre
los patticipantes de este mercado.

El Gobierno Argentino continda interviniendo en este sector, mediante, entre otros, el otorgamiento de incrementos
de margen temporarios a las distribuidoras y transportistas, mejoras en las remuneraciones percibidas por los
generadores en concepto de potencia y operaciéon y mantenimiento, el adelanto de objetivos para la creacion de una
nueva tarifa social para los sectores de menos recursos y la cesion de créditos a ser transferidos a fondos fiduciarios
manejados por el Gobierno Argentino para financiar inversiones en infraestructura de generacion, transmision y
distribucion (Ejemplo: FONINVEMEM).

Recientemente, el Gobierno Nacional, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 311/2020 (para mas
informacién sobre el COVID-19 y las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional por favor ver “Acontecimientos de
cardcter extraordinario— COVID-19” en la seccion “Factores de Riesgo” del presente Prospecto) establecio que las empresas
prestadoras de servicios de energfa eléctrica (entre otras), no podran cortar el suministro, en los casos de falta de pago
o mora de hasta tres facturaciones (vencidas desde el 1° de marzo de 2020) consecutivas o alternadas, a ciertos
usuarios de ingresos bajos y medios. En este sentido, el publico inversor debe tener en cuenta que la Emisora percibe
ingresos de CAMMESA y de otros Grandes Usuarios (no incluidos en este DNU 311/2020) por lo que esta medida
no deberia tener impacto en sus estados financieros. Al respecto, por favor ver “CAMMESA y otros clientes del sector
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podrian alterar y demorarse en los pagos a los generadores de energia eléctrica” en la presente seccion de “Factores de Riesgo”.
Asimismo, recientemente la Resolucién SEE 19/2017 ha sido derogada por la Resolucion SE 31/2020 emitida por
el actual gobierno. Esta nueva resolucién modifica las condiciones de remuneracion a los generadores que se
encuentran sin contratos. Los precios por capacidad y generacion se pesifican con una reduccién del precio anterior
y se establecen actualizaciones mensuales sujetas a los cambios en el IPC y el Indice de Precios Internos al por Mayor.
Por el momento y hasta nuevo aviso no se realizaron los ajustes inflacionarios previstos.

La Compafifa no puede asegurar si ésta o alguna de las otras medidas o regulaciones que puedan ser adopatadas por
el Gobierno Nacional tendran un impacto sobre el valor de las inversiones actuales o futuras en el sector eléctrico
ni que el Gobierno Argentino no adoptara legislacion de emergencia similar a la Ley de Emergencia Publica en el
futuro o que la Ley de Emergencia Publica no sea prorrogada en el futuro (lo cual, a su vez, podtia tener un impacto
directo sobre el marco regulatorio de la industria de la electricidad, sea a través de la derogacién, modificacién o una
nueva interpretacion de las normas existentes y/o del dictado de nuevas regulaciones en la matetia). Ello podtia
afectar directa e indirectamente el segmento de generacion de energfa y, por ende, la situacién patrimonial y los
resultados de las operaciones de la Compaiifa y la capacidad de pago de las Obligaciones Negociables.

La demanda de electricidad ha crecido significativamente en recientes periodos y podria verse afectada por
Incrementos tarifarios recientes o futuros, lo que podria derivar en que las empresas del sector eléctrico,
como la Compania, registren menores ingresos

La demanda de electricidad ha crecido aproximadamente 59% desde el afio 2001 hasta el 2015. Este crecimiento se
debe en parte al bajo precio de la energfa. Un aumento significativo en el precio (ya sea por aumento de precio en si
o por la quita de los subsidios al consumo de electricidad) podria traer aparejada una caida en la demanda, lo que
podria traer ocasionar un menor consumo, y por ende una caida en la necesidad de generacion de la Compafifa en
aquellas centrales en las cuales se tengan contratos Energia Plus y ventas bajo Resolucién 95/2013 y sus
modificatorias. Esto puede llevar a que la Compafifa registre ingresos y resultados de sus operaciones inferiores a los
que actualmente se anticipan y afectar su capacidad de pago de las Obligaciones Negociables.

La Compania podria estar expuesta a expropiaciones o riesgos similares

Todos los activos de la Compafifa estan ubicados en Argentina y, como en el caso de todos los activos de interés
general para el abastecimiento de servicios publicos en pafses con mercados emergentes, la Compafiia estd sujeta a
incertidumbres de indole politica, econémica y otras contingencias, incluyendo expropiaciones, nacionalizaciones, la
renegociacion o anulacién de los contratos existentes, restricciones cambiarias y fluctuaciones monetarias
internacionales. No se puede garantizar que los negocios, situacién financiera o resultados de las operaciones de la
Compafifa no se veran afectados por el acaecimiento de dichos hechos y que, como resultado de ello, la capacidad de
la Compaififa de repagar las Obligaciones Negociables y realizar otros pagos o distribuciones no se vera adversamente
afectada.

RIESGOS RELACIONADOS CON LA INDUSTRIA DE GENERACION DE ENERGIA Y
ELECTRICIDAD EN ARGENTINA

CAMMESA y otros clientes del sector podrian alterar y demorarse en los pagos a los generadores de energia
eléctrica

Los generadores de energfa eléctrica (i) perciben a través de CAMMESA los pagos correspondientes a la potencia
puesta a disposicion y la energia suministrada al Mercado Spot y bajo la Resolucion 220/07 y la Resolucion 21/2016,
y (ii) petcibiran los pagos cortespondientes a la potencia puesta a disposicién bajo la Resolucion 287/2017, una vez
que dichos proyectos se encuentran operativos, no asi la remuneraciéon correspondiente a la potencia y energfa
comprometida en el MAT ya que dichos conceptos son abonados a cada generador directamente por cada Gran
Usuario. Existe un déficit creciente entre los pagos percibidos por CAMMESA vy las acreencias de las empresas
generadoras respecto de dicha entidad. Esto se explica debido a que el precio percibido de CAMMESA respecto de
la energfa eléctrica comercializada en el Mercado Spot se encuentra regulado por el Gobierno Nacional y es inferior
al costo marginal de generacion de la energfa eléctrica que CAMMESA debe reembolsar a los generadores.

El Gobierno Nacional ha estado cubriendo este déficit mediante aportes reembolsables del tesoro. Como estos
aportes del tesoro no estan alcanzando a cubrir la totalidad de las acreencias de los generadores por sus ventas de
potencia y energfa al Mercado Spot, la deuda de CAMMESA con los generadores se ha ido acrecentando en el tiempo.
Sin perjuicio de que la devaluacién ocurrida en los afios 2018, 2019 y 2020, no ha favorecido a la reducciéon del
mencionado déficit, los aumentos tarifarios iniciados por el Gobierno Argentino mencionados en el parrafo anterior
tienden a eso. No obstante, no puede asegurarse que las diferencias entre el Precio Spot y el precio de generacién de
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la energfa eléctrica no continuaran o no se incrementaran en el futuro o que CAMMESA podra realizar o que realizara
pagos a los generadores, tanto respecto de energfa como de capacidad vendida en el Mercado Spot. La incapacidad
de los generadores, tales como la Compafifa, de cobrar sus créditos de CAMMESA podtia tener un efecto
sustancialmente adverso sobre sus ingtesos en efectivo y, consecuentemente, sobre el resultado de sus operaciones,
su condicién financiera y con el riesgo de impactar en la posibilidad de pago de las Obligaciones Negociables.

La capacidad de Ia Compafiia de generar electricidad depende en gran medida de Ia disponibilidad de gas
natural

La Compaiiia podtia ver afectada su produccién en caso de falta de suministro de gas natural y/o falta de suministro
de gas oil. A partir de la Resoluciéon N°® 95/2013 del entonces Ministerio de Planificacién Federal, Inversién Publica
y Servicios y la Resolucién N° 12/2019 del Ministerio de Desarrollo Productivo que fuera dictada por la actual
Administracién, la gestién comercial y el despacho de combustibles se mantiene centralizado en CAMMESA. Tal
normativa no resulta aplicable en el caso de potencia y/o enetgfa eléctrica producida que fuera comprometida en el
marco de contratos regulados por la Secretaria de Energia a través de las Resoluciones 1193/05, 1281/06, 220/07,
21/2016 y 287/2017.

De todas formas, el suministro de combustible podria verse afectado entre otras cosas por, (i) la disponibilidad y
transporte de gas natural/gas oil en Argentina, (i) la capacidad de celebrar contratos con productores locales de gas
natural y empresas transportadoras de gas natural, (iii) la necesidad de importar mayores cantidades de gas natural a
un precio superior al aplicable al suministro local como resultado de una baja produccion local y (iv) la redistribucion
de gas ordenada por la Secretarfa de Energfa en el marco de la Nota 6866, dada la actual escasez de suministro.
Adicionalmente, el suministro de electricidad a grandes consumidores bajo el “Plan de Energfa Plus” y Contratos de
Abastecimiento (véase la seccion “Descripcion del Sector en que se Desarrolla su Actividad” — “La Industria Eléctrica en
Argentina y su Regulacion” — “Normas con Influencia en Generadores Eléctricos” — “Resolucion 1281/ 2006 -Energia Plus” en este
Prospecto) requiere la suscripcion de contratos de suministro de gas natural en firme y de transporte.

De conformidad con los CCEE celebrados en virtud de las Resolucién SE 220/2007 y de Energia Plus, asi como
también los celebrados bajo Resolucién 287 —E /2017 que tendrd vigencia una vez que los proyectos se encuentren
operativos, la Compafifa tiene la obligacién de adquirir el combustible necesario para satisfacer sus obligaciones de
generacion eléctrica. La Emisora obtiene dicho combustible (principalmente gas natural) de RGA, sociedad afiliada
al Grupo Albanesi (para mayor informacién sobre los contratos de suministro de combustible con RGA, véase la
seccion “Estructura de la Emisora, Accionistas o Socios y Partes Relacionadas — Transacciones con Partes Relacionadas™).

Producto de la desaceleracion del uso de capacidad industrial en todo el mundo, con motivo de la expansion del
COVID-19 (y las medidas adoptadas por los gobiernos para evitar su propagacion) y la ruptura entre la Organizacion
de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) y Rusia, los precios del petréleo crudo han caido mas del 30%. durante
el mes de marzo de 2020. Histéricamente, ha existido cierta correlacion entre el precio del petréleo crudo y el gas
natural.

Si bien en el pasado los precios del petrdleo y/o gas natural en Argentina no han necesariamente reflejado los
aumentos o bajas en los precios internacionales, una caida sostenida o significativa en los precios internacionales del
petrdleo, como la generada como consecuencia de la pandemia y los conflictos comerciales, podria afectar
adversamente los precios del petréleo y/o gas natural en el mercado local. En efecto, en abril de 2020, los precios
internacionales del petréleo (WTI) bajaron hasta alcanzar una cotizaciéon negativa de U$S-40,1. Ello se debe
principalmente a que el stock de petréleo crudo almacenado registro un incremento tal que se alcanzo la capacidad
maxima de almacenamiento disponible en Estados Unidos. La falta de almacenamiento disponible, combinada con
una situacion de bajos precios del precio del petréleo crudo y la disminucion en la demanda por el efecto del COVID
19, provocé la caida abrupta de los precios.

A pesar de esta reduccion del precio internacional de gas natural, debe tenerse presente que si se reduce la oferta de
gas, los costos de la Emisora podrian incrementarse o bien verse menoscabada su posibilidad de operar de manera
rentable sus plantas. En este sentido, y tal como fuera expuesto en “Informacion de la Emisora - Descripcion de las actividades
y negocios - Los clientes de la Emisora” de este Prospecto, en la actualidad el gas natural consumido por la Emisora es
provisto y/o remunerado por CAMMESA, con la excepcion del régimen de Energia Plus 1281/06 que permite el
autoabastecimiento.

Debe tenerse en cuenta, ademas, que el incremento en la demanda de gas natural, especialmente en el invierno y la

escasez de suministro, pueden resultar en una incapacidad de las empresas encargadas del suministro de proveer el
gas natural requerido para el funcionamiento normal de las centrales.
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El riesgo de la escasez o falta en el suministro del gas natural sin perjuicio de estar mitigado por la posibilidad de su
reemplazo por gasoil, podria tener un efecto adverso significativo en la situacion financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia y en la posibilidad de pago de las Obligaciones Negociables.

Competencia y capacidad de transmision de electricidad

Las empresas generadoras de energfa estan conectadas a las lineas de transmision de electricidad que pasan por sus
centrales, que tienen una capacidad de transporte limitada, pudiendo en ciertas circunstancias llegar al maximo de su
capacidad. De la misma mantera, la Compafifa no puede asegurar que nuevas generadoras no se conecten a las mismas
lineas de transmision. La Compafifa no puede garantizar que, eventualmente, se efectuaran las inversiones necesarias
por parte del Gobierno Argentino o los usuarios para incrementar la capacidad de transporte del sistema en caso de
ser necesario.

De ser asi, el despacho de la sociedade podria verse afectado sustancial y negativamente porque la linea de transmisién
podria no contar con la capacidad suficiente para transportar la produccién de todas las centrales conectadas.
Consecuentemente, los resultados de las operaciones de la Compafifa podrian verse afectados, al igual que su
condicién financiera y la capacidad de repago de las Obligaciones Negociables.

La demanda de energia es estacional, en gran medida, debido a los cambios climdticos y actualmente se ve
afectada por el COVID-19

La demanda de energfa fluctda segun la estacion del afio y ello impacta en los ingresos de la Compafifa y su situacién
financiera. Los cambios climaticos influyen significativamente en la demanda de energfa por los clientes.
Especialmente en verano, asociada con la necesidad de enfriamiento, y, eventualmente, en invierno por la necesidad
de mayor iluminacién y calefaccion, la demanda de energfa aumenta considerablemente. Sin embargo, el impacto en
los ingresos de la Compafifa y su situacién financier por estas fluctuaciones no son en ningun caso trascendente, ni
supone de alguna manera un condicionamiento sustancial. Cabe destacar que la Compafifa posee contratos de
abastecimiento segun el cual la Compaiifa es renumerada no solo por la energia suministrada, sino también por la
potencia puesta a disposicion de CAMMESA, lo cual reduce significativamente el impacto de las fluctuaciones en la
demanda de energfa.

Sin perjuicio de ello, cambios climaticos podrian influir de alguna manera en la demanda de energfa e, indirectamente,
en el resultado de las operaciones de la Compafifa y en la capacidad de pago de las Obligaciones Negociables.
Asimismo, acorde a la informacién publicada por CAMMESA respecto del afio 2020, en miras de las medidas de
aislamiento social, preventivo y obligatotio dispuestas por el DNU N° 297/20 y sus modificatorias, la demanda ha
disminuido con caidas del orden del 23%.

RIESGOS INHERENTES A LAS ACTIVIDADES DE LA EMISORA

La implementacion de Ia estrategia de negocios de la Emisora depende de su management y otros
ejecutivos

El éxito de la Emisora depende en gran medida del desempefio de su management y otros ejecutivos clave y de su
capacidad para contratar ejecutivos de primera linea y otros empleados altamente capacitados. Las futuras operaciones
de la Emisora podrian verse afectadas si sus ejecutivos de primera linea y otro personal clave se desvincularan de la
empresa. El nivel de competencia para captar ejecutivos de primera linea es intenso y no puede garantizarse que la
Emisora podra conservar a su personal actual o atraer personal idéneo adicional. La mayorfa de los ejecutivos de
primera linea y personal clave de la Emisora no ha firmado contratos de no competencia. La desvinculacién de un
ejecutivo de primera linea podria obligar a los demas a desviar su atencién inmediata del cumplimiento de sus
obligaciones para buscar un reemplazo. Si la Emisora no pudiera incorporar ejecutivos de primera linea para cubrir
vacantes de manera oportuna, su capacidad para implementar su estrategia de negocios podria verse limitada,
afectando sus negocios y los resultados de sus operaciones.

En el caso que surjan conflictos prolongados entre Ia Compafiia y sus empleados, muchos de los cuales se
encuentran representados por sindicatos, podria afectar negativamente sus operaciones y su flujo de fondos

Las relaciones laborales de la Compafifa con sus empleados se rigen por convenios colectivos de trabajo
independientes celebrados entre la Compafifa y cada grupo de negociacién de trabajadores afiliados o no afiliados a
sindicatos, o a través de contratos individuales. Los sindicatos han desempefiado un papel importante en la politica y
el desarrollo de la Argentina y el derecho de huelga de los trabajadores se encuentra amparado por la ley. Cualquier
huelga, paro de trabajadores, interrupcién del trabajo o cualquier conflicto prolongado con los empleados de la

82



Compania podtia tener un efecto negativo sobre sus operaciones. Normalmente, estos riesgos se acentian durante
los periodos de renegociacion con los sindicatos. Cualquier contrato de trabajo renegociado podria incluir aumentos
considerables de los salarios, con el consiguiente incremento de los gastos operativos de la Compaiifa.

De conformidad con la legislacion argentina, los contratantes pueden ser considerados solidariamente responsables
junto con sus contratistas respecto de las obligaciones laborales y previsionales de éstos ultimos y en caso de
accidentes sufridos por sus empleados.

Especificamente, la legislacion laboral argentina dispone, en general, que los contratantes pueden ser considerados
solidariamente responsables junto con sus contratistas si un tribunal competente determina que las actividades
realizadas por los empleados del contratista son del mismo tipo que las actividades habitualmente desarrolladas por
los empleados del contratante y se relacionan especificamente con las actividades principales del contratante. Como
consecuencia, si se produjera un conflicto entre los empleados de un contratista independiente de la Compaifiia y
dicho contratista independiente, los empleados podrian iniciar acciones contra la Compafifa para hacer valer sus
reclamos contra el contratista. En tal caso, el tribunal competente podrfa determinar que la Compaiiia y el contratista
son solidariamente responsables.

Aunque la Compaififa no ha sido objeto de acciones judiciales significativas iniciadas por empleados de sus
contratistas, la Emisora no puede garantizar que no se iniciaran reclamos en relacién con las obligaciones laborales o
previsionales de sus contratistas independientes en el futuro, las cuales podrian tener un efecto adverso sustancial
sobre la situacién patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compafiia.

Riesgos relacionados con el Proceso Penal

Con fecha 17 de septiembre de 2018, la investigacion impulsada por el Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional
Federal N° 11, Sectetatia Nro. 21, bajo expediente nro. 9608/2018, actualmente caratulada “Fernindez, Cristina
Elisabet y otros s/asociacion ilicita” (el “Proceso Penal”) involucrd en forma personal al St. Armando Roberto Loson,
quien se desempefié como presidente de las sociedades que conforman el Grupo Albanesi hasta el 7 de agosto de
2018 (fecha en la que cada 6rgano de administracién acept6 la renuncia a su cargo) y quien continua siendo el
accionista controlante de la Compaiifa. Con fecha 20 de diciembre de 2018, la Camara Federal en lo Criminal y
Correccional, Sala I, resolvié confirmar el procesamiento modificando la situacién procesal de algunos de los
procesados (incluyendo la del Sr. Armando Roberto Losoén), dejando sin efecto la imputacién por asociacion ilicita e
instando al Juez de Primera Instancia a profundizar las investigaciones a fin de evaluar una eventual re caracterizacién
del tipo penal aplicable. Asimismo, en dicha oportunidad, la Camara dejo sin efecto en algunos casos, incluyendo el
del St. Armando Roberto Loson, la inhibicién general de bienes sustituyéndola por un embargo. Con fecha 20 de
septiembre de 2019, el juez Claudio Bonadio elevo a juicio oral la Causa, manteniendo el procesamiento inicamente
por el delito de cohecho activo.

En el contexto de esta investigacion, no se ha formulado ninguna imputaciéon a la Compaii, ni a las restantes
sociedades del grupo. Tampoco se investiga la actuaciéon de ningin otro director, administrador, miembro o
representante de la Compania.

RIESGOS RELACIONADOS CON LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES

Riesgo relacionado con Ia volatilidad y posible inexistencia de un mercado activo para la negociacion de
las Obligaciones Negociables

La Sociedad no puede garantizar la existencia de un mercado activo, liquido ni profundo para las Obligaciones
Negociables una vez efectuada la oferta de las mismas bajo el Programa. Si bien la Emisora podria solicitar el listado
de las Obligaciones Negociables en BYMA vy su negociacion en el MAE y/o en otros mercados autotizados del palfs
o del exterior, no puede asegurarse que dichas autorizaciones sean otorgadas y en su caso la existencia de un mercado
secundario para las Obligaciones Negociables.

Tanto el precio como el volumen de negociacién de las Obligaciones Negociables pueden ser muy volatiles. Tampoco
puede asegurarse que los futuros precios de negociacioén de las Obligaciones Negociables no seran inferiores al precio
al que fueron inicialmente ofrecidas al publico, ya sea por motivos inherentes a la Compafifa o por factores totalmente
ajenos a ésta. Asimismo, la liquidez y la profundidad del mercado de las Obligaciones Negociables pueden verse
afectadas por las variaciones en la tasa de interés y por el decaimiento y la volatilidad de los mercados para titulos
valores similares, as{ como también por cualquier modificacién en la liquidez, la situacién patrimonial, econémica,
financiera y/o de otro tipo, la solvencia, los resultados, las operaciones y/o los negocios de la Emisora, la capacidad
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de la Emisora de cumplir con sus obligaciones en general y/o con sus obligaciones bajo las Obligaciones Negociables
en particular.

Riesgo relacionado con Ia volatilidad y los acontecimientos en otros paises con mercados emergentes

El mercado para los titulos valores emitidos por sociedades argentinas estd influenciado por las condiciones
economicas, politicas y de mercado imperantes en la Argentina y, en diverso grado, por las de otros paifses con
mercados emergentes. Aunque las condiciones econémicas son diferentes en cada pais, el valor de las Obligaciones
Negociables emitidas bajo el Programa también podria ser afectado en forma adversa por los acontecimientos
econdmicos, politicos y/o de mercado en uno o més de los otros paises con mercados emergentes. No es posible
asegurar que los mercados financieros y bursatiles no seran afectados en forma adversa por los acontecimientos de
la Argentina y/o de otros paises con mercados emergentes, o que tales efectos no afectarin en forma adversa el valor
de las Obligaciones Negociables.

En caso de concurso preventivo o acuerdo preventivo extrajudicial los tenedores de las Obligaciones
Negociables emitirdan su voto en forma diferente a los demds acreedores quirografarios

En caso que la Emisora se encontrare sujeta a procesos judiciales de concurso preventivo, acuerdo preventivos
extrajudiciales y/o similares, las leyes y normas que regulan a las Obligaciones Negociables (incluyendo, sin limitacién
las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables), y los términos y condiciones de las Obligaciones
Negociables estaran sujetos a las disposiciones previstas por la Ley N° 24.522 de Concursos y Quiebras (la “Ley de
Concursos y Quiebras”), y demas leyes y reglamentaciones aplicables a procesos de reestructuracion empresarial, y

consecuentemente, algunas disposiciones de las Obligaciones Negociables no seran de aplicacion. Conforme a la Ley
de Concursos y Quiebras, las obligaciones de la Sociedad respecto de las Obligaciones Negociables estin
subordinadas a ciertos derechos preferentes. En caso de liquidacion, estos derechos preferentes estipulados por ley,
incluidos reclamos laborales, obligaciones con garantia real, aportes previsionales, impuestos y los gastos y costas
judiciales vinculadas a los mismos tendran priotidad sobre cualquier otro reclamo, inclusive reclamos de los inversores
respecto de las Obligaciones Negociables.

La normativa de la Ley de Concursos y Quiebras establece un procedimiento de votacion diferencial al de los restantes
acreedores quirografarios a los efectos del cémputo de las mayorias requeridas que, segin la Ley de Concursos y
Quiebras, consiste en la mayorfa absoluta de acreedores que representen dos tercios del capital quirografario.
Conforme este sistema diferencial, el poder de negociacion de los tenedores de las Obligaciones Negociables puede
ser significativamente menor que el de los demads acreedores financieros de la Emisora.

En particular, la Ley de Concursos y Quiebras establece que en el caso de titulos emitidos en serie, tal como las
Obligaciones Negociables, los tenedores de los mismos participaran de la obtencién de conformidades para la
aprobacién de una propuesta concordatatia y/o de un acuerdo de reestructuracion de las deudas de la Emisora
conforme un sistema que difiere de la forma del computo de las mayorias para los demas acreedores quirografatios
(por ejemplo, el consentimiento undnime de los tenedores para cambiar ciertos términos de las Obligaciones
Negociables). Dicho procedimiento establece que: (1) se reunirdan en asamblea convocada por el fiduciario o por el
juez en su caso; (2) en ella los participantes expresaran su conformidad o rechazo de la propuesta de acuerdo
preventivo que les corresponda, y manifestaran a qué alternativa adhieren para el caso que la propuesta fuere
aprobada; (3) la conformidad se computara por el capital que representen todos los que hayan dado su aceptacién a
la propuesta y el capital que representen todos los que hayan rechazado la misma; (4) la conformidad serd exteriorizada
por el fiduciario o por quien haya designado la asamblea, sirviendo el acta de la asamblea como instrumento suficiente
a todos los efectos; (5) podra prescindirse de la asamblea cuando el fideicomiso o las leyes o reglamentaciones
aplicables prevean otro método de obtencién de aceptaciones de los acreedores que el juez estime suficiente; (6) en
los casos en que sea el fiduciario quien haya resultado verificado o declarado admisible como titular de los créditos,
de conformidad a lo previsto en el articulo 32, podra desdoblar su voto; se computard como aceptacion por el capital
de los beneficiarios que hayan expresado su conformidad con la propuesta de acuerdo al método previsto en el
fideicomiso o en la ley que le resulte aplicable; y como rechazo por el resto. La propuesta se considerara aceptada o
rechazada en base al voto mayoritario; (7) las disposiciones precedentes se aplicaran en el caso de apoderados que
representen a vatios tenedores verificados o declarados admisibles en los términos del articulo 32 bis de la Ley de
Concursos y Quiebras; (8) en todos los casos, el juez podra disponer las medidas pertinentes para asegurar la
participacion de los acreedores y la regularidad de la obtencién de las conformidades o rechazos.

En adicién a ello, ciertos precedentes jurisprudenciales han sostenido que aquellos titulares de las Obligaciones

Negociables que no asistan a la asamblea para expresar su voto o que se abstengan de votar, no seran computados a
los efectos de los calculos que corresponden realizar para determinar dichas mayorfas.
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La consecuencia del régimen de obtenciéon de mayorias antes descrito y de los precedentes judiciales mencionados
hace que, en caso que Is Compaiifa entre en un proceso concursal o de reestructuracion de sus pasivos, el poder de
negociacién de los tenedores de las Obligaciones Negociables con relaciéon al de los restantes acreedores financieros
y comerciales pueda verse disminuido.

Las obligaciones de Ia Emisora respecto de las Obligaciones Negociables estarin subordinadas a ciertas
obligaciones legales

Conforme a la Ley de Concursos y Quiebras, las obligaciones de la Emisora respecto de las Obligaciones Negociables
estan subordinadas a ciertos derechos preferentes. En caso de liquidacion, estos derechos preferentes estipulados por
ley, incluidos reclamos laborales, obligaciones con garantia real, aportes previsionales, impuestos y los gastos y costas
judiciales vinculadas a los mismos tendran prioridad sobre cualquier otro reclamo, inclusive reclamos de los inversores
respecto de las Obligaciones Negociables.

La Emisora podri rescatar Ias Obligaciones Negociables antes del vencimiento en forma total o parcial.

Las Obligaciones Negociables podrian ser rescatadas, a opcion de la Sociedad, en forma total o parcial por razones
impositivas o por otras causas que especifiquen los Suplementos correspondientes, de conformidad con los
parametros que en ellos se determine.

A menos que se especifique lo contrario en el Suplemento, la Sociedad podra rescatar las Obligaciones Negociables
en su totalidad, pero no parcialmente, en caso que se produjeran ciertos cambios en la legislacién impositiva. Las
Obligaciones Negociables que se rescaten, lo seran por un importe equivalente al monto de capital no amortizado de
las Obligaciones Negociables, mas los intereses devengados e impagos sobre las mismas a la fecha del rescate en
cuestion, mas cualquier monto adicional pagadero e impago en ese momento respecto de las mismas, mas cualquier
otro monto adeudado e impago bajo las Obligaciones Negociables. L.a Emisora no puede determinar si las exenciones
a las retenciones impositivas vigentes en la actualidad en la Argentina se modificaran o no en el futuro; sin embargo,
si se eliminara la exencion vigente y se cumplieran ciertas otras condiciones, las Obligaciones Negociables podrian
ser rescatables a opcién de la Emisora.

Como consecuencia de un rescate de las Obligaciones Negociables un inversor podria no estar en condiciones de
reinvertir los fondos provenientes del mismo en un titulo que devengue una tasa de interés efectiva similar a la de las
Obligaciones Negociables.

En caso que asi se especifique en el Suplemento de Precio correspondiente a una clase y/o setie, las Obligaciones
Negociables podran ser rescatadas, en forma total o parcial, a opcion de la Emisora (para mayor detalle ver Seccion
“De la Oferta y la Negociacién” “Rescate a Opcién de la Emisora y/o Tenedotes”) de conformidad con los términos
y condiciones que se especifiquen en cada Suplemento de Precio. En consecuencia, un inversor podria no estar en
posicién de reinvertir los fondos provenientes del rescate en un titulo similar a una tasa de interés similar a la de las
Obligaciones Negociables.

Obligaciones Negociables denominadas en Ddlares estadounidenses integradas y pagaderas en Pesos.
Eventual cuestionamiento

Las Obligaciones Negociables podrian estar denominadas en Dolares estadounidenses y tanto su integracién como
los servicios de pago de capital e intereses bajo las mismas ser realizados en Pesos, al tipo de cambio que fuera
indicado oportunamente.

Si bien la Compaiiia entiende que el mecanismo de pago de las Obligaciones Negociables, en este caso, no implica
una actualizacién monetaria, ante un eventual cuestionamiento un tribunal competente podria llegar a entender lo
contratio, lo que podtia afectar la capacidad de los inversores de Obligaciones Negociables de recuperar su inversion
en términos de la moneda Délar estadounidense y la expectativa de rendimiento de las Obligaciones Negociables en
dicha moneda en la medida en que el Peso se deprecie con relacién al Délar estadounidense.
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POLITICAS DE LA EMISORA

POLITICAS DE INVERSIONES Y DE FINANCIAMIENTO

POLITICAS AMBIENTALES

La gestion del medio ambiente constituye una prioridad clave en actividades y operaciones comerciales de la Emisora.
En la actualidad la Emisora gestiona y mantiene todos los permisos y autorizaciones ambientales necesarios para
desarrollar responsablemente su actividad comercial. Asimismo, la Emisora considera que la proteccién ambiental
constituye un area de evaluacién de desemperio, y, por ello, han incluido las cuestiones ambientales dentro de las
responsabilidades de sus ejecutivos clave.

Enla actualidad contamos con un Sistema de Gestién Ambiental implementado con alcance corporativo y certificado
conforme a la norma ISO 14001:2015.

La puesta en practica sostenida de este sistema constituye un marco que garantiza un 6ptimo desempefio en el tiempo
para el cumplimiento y control de las disposiciones internas de la organizacién en materia ambiental y la legislacion
aplicable. Su mantenimiento permite, asimismo, detectar oportunidades de mejora continua como parte del ciclo
“planificar, hacer, verificar y actuar”. Las auditorfas constituyen para la Emisora una herramienta para evaluar el
comportamiento del personal y su compromiso con la cultura empresarial, asi como también para identificar
contratistas que no cumplen con sus criterios ambientales y de seguridad.

Por su caracter corporativo, el Sistema de Gestién Ambiental cuenta con un documento de Politica definido por la
Alta Direccion. Allf se dispone:

. Trabajar en todos los érdenes y niveles de la organizacion velando por el desarrollo sostenible y la proteccién
del medio ambiente, incluida la prevencion de la contaminacion.

. Incrementar la conciencia y el respeto de sus integrantes por el uso racional y responsable de los recursos
naturales.
. Procurar la mejora continua en el desempefio, tendiendo a la mitigacién/anulacién de los impactos

ambientales negativos de la actividad (en su defecto, la eficaz contencién de los mismos) y el incremento de los
impactos de caricter positivo, en cantidad, calidad y seguridad.

. Gestionar los Aspectos Ambientales de la actividad, con extensién al ciclo de vida de los mismos.

. Analizar nuevas tecnologfas y procesos, considerando las posibilidades econémicas, orientados a optimizar
el empleo de los recursos naturales, ajustando las emisiones gaseosas y vertidos liquidos a los valores establecidos por
la legislacion vigente.

. Cumplir con las exigencias legales aplicables y otros requisitos a los cuales la Organizacion suscriba.

. Capacitar y entrenar al personal, con especial atenciéon a los impactos sobre el medio ambiente de sus
actividades y procesos, y a situaciones de emergencia ambiental.

. Trabajar preventiva y eficientemente frente a los impactos ambientales adversos relacionados a cambios en
los procesos actuales o a nuevos desarrollos.

. Atender los reclamos y sugerencias de partes externas en general, brindando un adecuado tratamiento.

. Asegurar el desarrollo de toda actividad de proceso o setrvicio, a cargo propio o de terceros bajo
responsabilidad de la empresa, priorizando los valores éticos, la integracion social y el especial respeto por los intereses
y las necesidades de la comunidad para la contribucién a una mejor calidad de vida.

La Alta Direccién, asume y materializa el apoyo necesario para el adecuado ejercicio y mejora de su Sistema de

Gestién Ambiental, proporcionando a todos los niveles de la organizacién la motivacion, el entrenamiento y las
responsabilidades para el logro satisfactorio de sus objetivos de trabajo. Para ello, define y pone a disposicion la
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presente Politica para que sea implementada en permanente correspondencia con la realidad de sus procesos y
servicios.

POLITICAS DE DIVIDENDOS Y AGENTES PAGADORES
La Emisora no ha distribuido dividendos durante los ejercicios 2017, 2018 y 2019.

La Emisora no tiene una politica de dividendos determinada y podra decidir en el futuro pagar dividendos de acuerdo
con la ley aplicable o basada en diversos factores que pudieran existir en ese momento. La politica de dividendos de
CTRSA dependera, entre otras cosas, de los resultados de sus operaciones, los requerimientos de inversion, las
posibilidades y costos de financiacion de los proyectos de inversion, la cancelacién de obligaciones, las restricciones
legales y contractuales existentes, las perspectivas futuras y cualquier otro factor que el directorio de CTRSA considere
relevante.

Pueden declararse y pagarse dividendos legalmente sélo con los resultados no asignados expuestos en los estados
contables anuales confeccionados de conformidad con las Normas Contables Profesionales y las Normas de la CNV
y aprobados por la asamblea de accionistas anual ordinaria.

De acuerdo con el estatuto de la Emisora, sus ganancias realizadas y liquidas se destinan: a) 5%, hasta alcanzar el 20%
del capital social para el fondo de reserva legal; b) a remuneracion del directorio y comision fiscalizadora en su caso;
c) el saldo tendri el destino que decida la asamblea.

El directorio somete a consideracion y aprobacion de la asamblea de accionistas anual ordinaria los estados contables
de CTRSA correspondientes al ejercicio anterior, conjuntamente con el informe que sobre ellos emite la comision
fiscalizadora. En un periodo de cuatro meses contados desde el cierre del ejercicio, se debe celebrar una asamblea de

accionistas ordinatia para aprobar los estados contables y determinar el destino de la ganancia neta del ejercicio.
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INFORMACION SOBRE LOS DIRECTORES O ADMINISTRADORES, GERENTES,
PROMOTORES, MIEMBROS DEL ORGANO DE FISCALIZACION, DEL CONSEJO DE
VIGILANCIA Y COMITE DE AUDITORIA (TITULARES Y SUPLENTES)
DIRECTORIO

De acuerdo con el estatuto social de la Sociedad, la administracion estara a cargo de un directorio compuesto por un
minimo de 1 (uno) y un maximo de 5 (cinco) directores titulares, pudiendo la asamblea elegir igual numero de
suplentes. Los directores permaneceran en sus cargos 3 (tres) ejercicios sociales.

Bajo la Ley General de Sociedades los directores tienen la obligacion de cumplir sus funciones con la lealtad y
diligencia de un buen hombre de negocios. Los directores responden (respectivamente a cada sociedad en la cual se
desempefian) ilimitada y solidatiamente hacia la sociedad, los accionistas y terceros por el mal desempefio de su cargo,
por violar la ley, el estatuto o reglamentos y por cualquier otro dafio producido con dolo, abuso de facultades o culpa
grave, segun lo previsto en el Articulo 274 de la Ley General de Sociedades. Los siguientes conceptos se consideran
parte integrante del deber de lealtad de un director: (i) la prohibicién de emplear los activos de la sociedad y la
informacién confidencial con fines privados; (if) la prohibiciéon de aprovechar, o permitir que otros aprovechen, por
medio de acciéon u omision, las oportunidades de negocios de la sociedad; (iii) la obligacion de ejercer sus facultades
unicamente para los fines propuestos por la ley, los estatutos de la sociedad o las resoluciones de los accionistas o del
directorio; (iv) la obligacién de actuar con diligencia en la preparacién y divulgacion de la informacion suministrada
al mercado y velar por la independencia de los auditores externos de la sociedad; y (v) la obligacién de tener estricto
cuidado de forma tal que los actos del directorio no sean contrarios, directa o indirectamente, a los intereses de la
sociedad. Conforme con lo previsto bajo la Ley de Sociedades, se pueden asignar funciones especificas a un director
por medio del estatuto o de una resolucion de la asamblea. En dichos casos, la imputacién de responsabilidad se hara
atendiendo a la actuacién individual, siempre que la asignacién de funciones especificas hubiese sido inscripta en el
Registro Publico. La Ley General de Sociedades prohibe que los directores realicen actividades en competencia con
la sociedad sin expresa autorizacion de la asamblea. Los directores deben informar al directorio y a la comision
fiscalizadora acerca de cualquier conflicto de intereses que pudieran tener en una opetraciéon propuesta y deberin
abstenerse de votar en tal cuestion.

Un director no sera responsable por las decisiones adoptadas en una reunién del directorio en tanto el mismo
establezca su oposicién por escrito e informe a la sindicatura antes de que su responsabilidad se denuncie al directorio,
a la sindicatura, a la asamblea o a la autoridad competente o se ejerza la accion judicial correspondiente. Excepto en
el caso de liquidacion obligatoria o quiebra, la gestién de un director aprobada por los accionistas de la sociedad libera
a ese director de cualquier responsabilidad por tal gestién respecto de la sociedad, a menos que los accionistas que
representen el 5% o mds del capital social de la sociedad objeten dicha aprobacién o a menos que la decisién haya
sido adoptada en violacién de las leyes aplicables o los estatutos de la sociedad. La sociedad tiene derecho a entablar
acciones judiciales contra un director si una mayoria de los accionistas de la sociedad reunidos en una asamblea de
accionistas solicitan tal medida. Si la sociedad no inicia la accion judicial dentro de los tres meses de la resolucion de
asamblea aprobando el inicio de la accién, cualquier accionista puede promoverla en nombre y representacioén de la
sociedad.

Segun lo previsto bajo la Ley General de Sociedades, el directorio estd a cargo de la administracién de la sociedad y
por lo tanto adopta todas y cada una de las decisiones en relacion con ello, asi como las decisiones expresamente
previstas en la Ley de Sociedades, los estatutos de la sociedad y demds reglamentaciones aplicables. Asimismo, el
directorio es generalmente responsable de la ejecucion de las resoluciones adoptadas por las asambleas de accionistas
y por el cumplimiento de cualquier tarea en particular expresamente delegada por los accionistas.

Los siguientes son los directores en funciones a la fecha de emisién del presente Prospecto:

Nombre y Apellido Cargo Fecha c.le Fe(fha. de Caracter (*)
nombramiento vencimiento
Armando Loson (h) Presidente 20/04/2020 31/12/22 No independiente
Carlos Alfredo Bauzas Director Titular 20/04/2020 31/12/22 No independiente
Guillermo Gonzalo Brun Director Titular 20/04/2020 31/12/22 No independiente
Julian Pablo Sarti Director Titular 20/04/2020 31/12/22 No independiente
Roberto Felipe Picone Director Titular 20/04/2020 31/12/22 No independiente

(*) Conforme con los términos del art. 11, Seccién 111, Capitulo 111, Titulo II de las Normas de la CNV.

Armando Losén (h): D.N.I. N° 23.317.328, C.U.L'T. N° 20-23317328-3. Fecha de Nacimiento: 16/06/1973.
Presidente de Albanesi, CTRSA y GEMSA. Con mas de 10 afios de experiencia corporativa, desde 2004, es Director
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de RGA. Ingresé al Grupo Albanesi en el afio 1997, para inicialmente trabajar en el area comercial. Tuvo a su cargo
el desarrollo del departamento de Nuevos Negocios. Ha participado activamente en diferentes procesos de evaluacion
de proyectos y adquisiciones en diversas areas del grupo, como Gas, Petréleo, Generacién Eléctrica y Agroindustrias.
En 2004 fue Co-Leader en el desatrollo de Bodega del Desierto S.A., para la produccion de vinos premium, empresa
de la que actualmente es General Manager, y que en corto tiempo fue posicionada en el mercado por sus logros. En
1996, obtuvo el titulo de Licenciado en Economia en la Universidad de San Andrés. Armando Losén (h) es hijo de
Armando Roberto Losén. El Sr. Armando Losén (h) ocupa el cargo de Presidente en las siguientes sociedades del
Grupo Albanesi: Alba Jet S.A., Albanesi Energfa S.A., Albanesi Power S.A., Alto Valle del Rio Colorado S.A., Bodega
del Desierto S.A., Generacién Centro S.A., Generacion Litoral S.A., Generacién Rosario S.A., Rafael G. Albanesi
S.A. y Vicepresidente de Solalban Energia S.A. Asimismo, se desempefia como Presidente de Centennial S.A. Su
domicilio es I.. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Guillermo Gonzalo Brun: D.N.I. N° 20.298.131, C.U.L'T. N° 20-20298131-4. Fecha de Nacimiento: 26/10/1968.
Vicepresidente 1° de ASA y GEMSA y Director Titular de CTR. Se incorporé al Grupo Albanesi en julio de 1995y
desde noviembre de 2003 desempefia el cargo de Director Financiero del Grupo Albanesi. Es Contador Puablico
Nacional desde marzo de 1995 egresado de la Universidad Nacional de Rosario. En abril 2001 obtuvo el titulo de
MBA en la Universidad del CEMA. Ademas, es director titular de las siguientes compafifas: Albanesi Power S.A.,
Generacién Litoral y Centennial S.A. Asimismo es Vicepresidente 1° de las siguientes sociedades: Alba Jet S.A.,
Albanesi Energia S.A., Alto Valle del Rio Colorado S.A., Bodega del Desierto S.A., Generaciéon Centro S.A.,
Generacion Rosario S.A. y Rafael G. Albanesi S.A. Adicionalmente, el Sr. Brun se desempefia como Sindico Titular
en Solalban Energfa S.A. Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Julian Pablo Sarti: DN.I. N° 27.288.155, C.U.L'T. N° 20-27288155-4. Fecha de Nacimiento: 14/06/1979.
Vicepresidente 2° de ASA y GEMSA y Director Titular de CTR. Es ingeniero mecanico egresado de la Universidad
Nacional de La Plata. Curs6 la Carrera de Especializacion en Administracién del Mercado Eléctrico en el Instituto
Tecnologico Buenos Aires (ITBA). Se incorpord a RGA en el afio 2005. Con anterioridad trabajé en Arcan Ing. y
Cons. S.A. en la gerencia de ingenierfa y en Aluar Aluminio Argentino S.A.I.C. en la gerencia de ingenierfa industrial.
Ademas, es Vicepresidente 2° de las siguientes compaififas: Alba Jet S.A., Albanesi Energfa S.A., Alto Valle del Rio
Colorado S.A., Bodega del Desierto S.A., Generacion Centro S.A., Generacién Rosatio S.A. y Rafael G. Albanesi
S.A. Asimismo, el Sr. Sarti se desempefia como Director Titular en Albanesi Power S.A., y Generaciéon Litoral S.A.
Por ultimo, se desempefia como Director Titular en Ravok S.A. y Quince Escobas S.A. y como Gerente de Corimar
SRL. Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Carlos Alfredo Bauzas: D.N.I. N° 6.065.238, C.U.L'T. N° 20-06065238-5. Fecha de Nacimiento: 13/02/1946.
Director Titular de ASA, GEMSA y CTR. El St. Catlos Alfredo Bauzas integra el Grupo Albanesi desde el 24 de
febrero de 2005. Durante su catrera profesional, ocup6 la Presidencia de Bauzas Hnos. S.A., concesionaria industrial
de prestigiosas empresas como John Deere, Bayer, GoodYear y Pirelli. Asimismo, ocupa el cargo de Director Titular
dentro de las siguientes empresas del Grupo Albanesi: Alba Jet S.A., Albanesi Energfa S.A., Albanesi Power S.A.,
Alto Valle del Rio Colorado S.A., Bodega del Desierto S.A., Generaciéon Centro S.A., Generaciéon Rosario S.A.,
Solalban Energfa S.A., Generacién Litoral S.A. y Rafael G. Albanesi S.A. Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Roberto Felipe Picone: D.N.I. N° 26.313.038, C.U.L'T. N° 20-26313038-4. El St. Picone naci6 el 3 de octubre de
1977 en Cérdoba, Argentina. Es miembro del directorio de CTR. Es contador egresado de la Universidad Nacional
de Cérdoba. Asimismo, es miembro del directorio de Tefu S.A., Aldajo S.A., Vicepresidente del directorio de Turin
S.A. y director Suplente de Gamot S.A. Antes de incorporarse al grupo Albanesi, trabajé en Turin S.A.

REMUNERACION:

La Ley General de Sociedades establece que la remuneracién a pagar a todos los directores (incluyendo aquellos
directores que también sean miembros de la gerencia de primera linea) en un ejercicio econémico no podra superar
el 5% de la ganancia neta de dicho ejercicio econémico, si CTRSA no paga dividendos respecto de dicha ganancia
neta. La Ley General de Sociedades aumenta la limitacién anual a la remuneracién de los directores al 25% de la
ganancia neta si toda la ganancia neta correspondiente a dicho ejercicio se distribuye como dividendos. Dicho
porcentaje se reduce proporcionalmente en funcién de la relacién entre la ganancia neta y los dividendos distribuidos.
La Ley General de Sociedades también prevé que la asamblea de accionistas puede aprobar la remuneracion de los
directores por encima de los limites establecidos por la Ley General de Sociedades en caso que CTRSA no cuente
con ganancias netas o que la ganancia neta sea baja, si los directores pertinentes desempenaron, durante dicho ejercicio
econémico tareas especiales o funciones técnico administrativas y dicho asunto se incluye en el orden del dia de la
respectiva asamblea.
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Por Acta de Asamblea del 19 de abril de 2017 se aprob la renuncia de todos los miembros titulares del directorio a
percibir honorarios por la gestioén realizada durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016.

Asimismo, se aprobo en el mismo acta los honorarios de la Sindicatura por el mencionado ejercicio en la suma total
de $ 23.400 (Pesos veintitrés mil cuatrocientos), asignando a Enrique O. Rucq, Marcelo P. Lerner y Francisco A.
Landé la suma total de $7.800 (Pesos siete mil ochocientos) a cada uno.

Por Acta de Asamblea del 18 de abril de 2018, los accionistas de CTRSA aprobaron distribuir honorarios entre los
miembros del Directorio por la suma total de § 3.416.574 (Pesos tres millones cuatrocientos dieciséis mil quinientos
setenta y cuatro) conforme el siguiente detalle: (i) al Sr. Presidente, Armando Roberto Losén, la suma de § 1.765.110
(Pesos un millén setecientos sesenta y cinco mil ciento diez); (ii) al St. Catlos Alfredo Bauzas, la suma de $ 209.823
(Pesos doscientos nueve mil ochocientos veintitrés); (iii) al St. Guillermo G. Brun, la suma de $ 293.749 (Pesos
doscientos noventa y tres mil setecientos cuarenta y nueve); (iv) al St. Julidn P. Sarti la suma de $ 293.749 (Pesos
doscientos noventa y tres mil setecientos cuarenta y nueve); (v) al St. Roberto Picone la suma de $ 854.143 (Pesos
ochocientos cincuenta y cuatro mil ciento cuarenta y tres). Asimismo, en la misma asamblea se regularon los
honorarios para la Comision Fiscalizadora por el mismo ejercicio por la suma total de $ 26.910 (Pesos veintiséis mil
novecientos diez) asignandose los mismos de la siguiente manera: $ 8.970 (Pesos ocho mil novecientos setenta) al
Cdor. Enrique Omar Rucq, $ 8.970 (Pesos ocho mil novecientos setenta) al Dr. Francisco Agustin Landé y $ 8.970
(Pesos ocho mil novecientos setenta) al Dr. Marcelo Pablo Lerner.

Por Acta de asamblea del 23 de abril de 2019 se aprobé la renuncia de todos los miembros titulares del directorio a
percibir honorarios por la gestion realizada durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018. Asimismo, se
aprob6 en el mismo acta los honorarios de la Comisién Fiscalizadora por el mencionado ejercicio en la suma total de
$ 64.008 (Pesos sesenta y cuatro mil ocho), asignando a Enrique O. Rucq, Marcelo P. Lerner y Francisco A. Landé
la suma de $21.336 (Pesos veintiun mil trescientos treinta y seis) a cada uno.

Por Acta de asamblea del 20 de abril de 2020 se aprobé la renuncia de todos los miembros titulares del directorio a
percibir honorarios por la gestion realizada durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019. Asimismo, se
aprobé en el mismo acta los honorarios de la Comisién Fiscalizadora por el mencionado ejercicio en la suma total de
$ 89.610 (Pesos ochenta y nueve mil seiscientos diez), asignando a Enrique O. Rucq, Marcelo P. Lerner y Francisco
A. Landé la suma de $29.870 (Pesos veintinueve mil ochocientos setenta) a cada uno.

No se realizaron pagos en concepto de gratificaciones o de planes de participacion en las utilidades.

CTRSA no tiene montos reservados o devengados para afrontar jubilaciones, retiros o beneficios similares.

INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES ACCIONARIAS

A continuacién, se brinda informacién acerca de la participacién accionaria en CTRSA de los directores, gerencia y
empleados a la fecha del presente Prospecto:

El Sr. Carlos A. Bauzas es Director titular y accionista de CTRSA, en forma indirecta, por intermedio de su participacion
accionaria en ASA, siendo esta tltima titular del 75 % de las acciones con derecho a voto de CTRSA, tal como se detalla
mas adelante en la seccion “Estructura de la Emisora, Accionistas o Socios y Partes Relacionadas’.

OTRA INFORMACION RELATIVA AL ORGANO DE ADMINISTRACION, DE FISCALIZACION Y
COMITES ESPECIALES

Comision fiscalizadora

Los estatutos de CTRSA prevén una comision fiscalizadora que esta compuesta de 3 (tres) sindicos titulares y 3 (tres)
sindicos suplentes designados por los accionistas para desempefiar su cargo por un término de mandato de 3 (tres)
ejercicios. De acuerdo con la Ley General de Sociedades, tnicamente los abogados y contadores que ejercen en
Argentina pueden desempefiarse como sindicos de una sociedad anénima o sociedad de responsabilidad limitada
argentina.

Las responsabilidades primarias de la comisién fiscalizadora son supervisar el cumplimiento por parte del directorio

de la Ley de Sociedades, los estatutos, sus reglamentos, de haberlos, y las resoluciones de los accionistas y desempefar
otras funciones, incluyendo, pero sin caricter taxativo: (i) supervisar e inspeccionar los libros y documentacion
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cuando lo juzgue conveniente, pero al menos trimestralmente; (i) asistir a las reuniones del directorio, el comité
ejecutivo, el comité de auditorfa y de las asambleas de accionistas; (iii) preparar un informe anual relativo a la situacién
financiera de la compafifa y someterlo a la asamblea ordinaria de accionistas; (iv) proveer cierta informacion referente
a la compafifa ante requerimiento de accionistas que representen al menos 2% del capital social; (v) convocar
asambleas extraordinarias de accionistas, cuando lo considere necesario por su propia iniciativa o cuando lo soliciten
los accionistas y asambleas de accionistas ordinarias y extraordinarias cuando no fueran convocadas por el directorio;
(vi) supervisar la liquidacién de la compafia; e (vii) investigar las quejas escritas de los accionistas que representen al
menos el 2% del capital social.

El siguiente cuadro establece determinada informaciéon de importancia de los miembros de la comision fiscalizadora
que se encuentran en sus funciones a la fecha del presente Prospecto.

Fecha de Vencimiento de
. . o

Nombre y apellido Cargo Caracter (*) nombramiento mandato
Enrique Omar Rucq Sindico Titular Independiente 20/04/2020 31/12/2022
Marcelo Pablo Lerner Sindico Titular Independiente 20/04/2020 31/12/2022
Ezartlr;c(jsco Agustin Sindico Titular Independiente 20/04/2020 31/12/2022
Carlos Indalecio Vela Sindico Suplente Independiente 20/04/2020 31/12/2022
Marcelo Claudio Sindico Suplente Independiente 20/04/2020 31/12/2022
Barattieri

Marcelo Rafael Tavarone  Sindico Suplente Independiente 07/07/2020 31/12/2022

(*)Conforme con los términos del art. 12, Seccién 111, Capitulo III, Titulo IT de las Normas de la CNV.

A continuacién se consigna una breve descripcién biografica de los miembros de la comision fiscalizadora de la

Sociedad:

Enrique Omar Rucq: D.N.I. N° 12.944.900, C.U.L'T. N° 20-12944900-5. Fecha de nacimiento: 3 de julio de 1957.
Sindico Titular de GEMSA y de CTRSA desde 2008. Se recibi6é de Contador Publico y Licenciado en Administracion
egresado de la Universidad Nacional de Rosario en 1980. Su trayectoria laboral comienza en 1981 con la Gerencia de
Morando y Cripovich SA. Desde 1984 y hasta 1994 se desempeé como Gerente General de RGA. Entre 1994 y
1997 fue Gerente de Administracion y Finanzas Region Litoral de Empresa de Correos y Telecomunicaciones SA.
También se desempefié como Coordinador Administrativo Financiero Area Litoral de Correo Argentino SA entre
1997 y 1999. Desde 2000 hasta 2008 fue Gerente Region Litoral para DHL Express (Argentina) S.A. Actualmente se
desempefia como Consultor Proyectos Especiales en Consultores en Organizaciéon Asociados S.A. El Cdor. Rucq
también se desempefia como Sindico Titular de Alba Jet S.A., Albanesi Energia S.A., Albanesi Power S.A., Alto Valle
del Rio Colorado S.A., Bodega del Desierto S.A., Generacién Centro S.A., Generacién Litoral S.A., Generacién
Rosatio S.A., Rafael G. Albanesi S.A., y Centennial S.A. Asimismo, se desempefia como Socio Gerente de Cocina
Saludable SRL. Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Marcelo Pablo Lerner: D.N.I. N° 20.379.214, C.U.L'T. N° 20-20379214-0. Fecha de nacimiento: 19 de septiembre
de 1968. Sindico Titular de GEMSA y de CTRSA desde el 19 de marzo de 2013, anteriormente se habfa desempefiado
como Sindico Suplente de la Sociedad. El Dr. Lerner es abogado y contador publico egresado de la Universidad de
Buenos Aires, donde también se ha desempefiado como docente desde el afio 2006 hasta el presente. Actualmente
es socio del Estudio Juridico Contable Lerner y Asociados. El Dr. Lerner también se desempefia como Sindico Titular
de Albanesi S.A., Albanesi Energfa S.A., Generacién Centro S.A., Generacion Litoral S.A., y Generacién Rosario S.A.
Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Francisco Agustin Land6: D.N.I. N° 6.062.670, C.U.L'T. N° 20-06062670-8. Fecha de nacimiento: 2 de diciembre
de 1945. Sindico Titular de GEMSA y de CTRSA desde el 2 de mayo de 2012. El Dr. Landé es abogado egresado de
la Universidad Catolica Argentina en el afio 1976 y se ha matriculado como escribano publico en el afio 1977,
desempenandose como tal hasta el momento de su jubilacién. El Dr. Landé también se desempefia como Sindico
Titular de Albanesi S.A., Albanesi Energia S.A., Generacién Centro S.A., Generacién Litoral S.A. y Generacién
Rosario S.A. Su domicilio es L. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Carlos Indalecio Vela: D.N.I. N° 23.087.113, C.U.I'T. N° 20-23087113-3. Fecha de nacimiento: 29 de enero de
1973. Sindico Suplente de GEMSA y de CTRSA desde el 2 de mayo de 2012. El Dr. Vela es abogado egresado de la
Universidad de Buenos Aires. Se ha desempefiado hasta el afio 2002, como Secretario de la Sala “B” de la Excma.
Camara Nacional de Apelaciones en lo Penal Econémico de Capital Federal. Desde el afio 2002 al dfa de la fecha
ejerce la profesién en forma independiente exclusivamente en el area del Derecho Penal y, principalmente, Derecho
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Penal Tributario y Derecho Penal Econémico. El Dr. Vela también se desempefia como Sindico Suplente de Albanesi
S.A., Albanesi Energia S.A., Generaciéon Centro S.A., Generacion Litoral S.A., y Generacién Rosario S.A. Su
domicilio es I.. N. Alem 855 Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Marcelo Rafael Tavarone: D.N.I. N° 22.099.055, C.U.I'T. N° 23-22099055-9. Fecha de Nacimiento: 8 de matzo
de 1971. Sindico Suplente de CTR designado por Asamblea General Extraordinaria del 7 de julio de 2020. El Dr.
Tavarone se ha graduado en 1995 como abogado (con honores) de la Facultad de Derecho de la Universidad de
Buenos Aires y se ha graduado también como master (LL.M.) en Derecho Bancario y Financiero en Queen Mary,
University of London en 1998. La publicacién Chambers & Partners lo ha distinguido como uno de los abogados
lideres de su area de practica en la Argentina. Ha dictado diversos cursos de grado y postgrado en la Universidad de
Buenos Aires, la Universidad Torcuato Di Tella, la Universidad Catolica Argentina y en la Universidad de San Andrés.
Actualmente se desempefia como socio en Tavarone, Rovelli, Salim & Miani — Abogados y con anterioridad fue
asociado extranjero en Simpson, Thacher & Bartlett. Es autor de numerosas publicaciones de su especialidad. Se ha
desempefiado como Sindico Suplente de Deutsche Bank Argentina S.A. y actualmente es también Director Suplente
de Banco Interfinanzas S.A. Su domicilio es L. N. Alem 855, Piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Marcelo Claudio Barattieri: D.N.I N° 21.959.696, CUIT N° 20-21959696-1. Fecha de nacimiento: 23 de abril de
1971. Sindico suplente de GEMSA y CTRSA desde el 16 de abril de 2019 y 20 de abril de 2020, respectivamente. El
Cdor. Barattieri es egresado de la Universidad de Universidad de Buenos Aires. También se desempefia como sindico
suplente de Generacién Rosario S.A., Albanesi S.A., Generacién Litoral S.A. Generacién Centro S.A. y Central
Térmica Roca S.A. y socio gerente en Estudio Lerner & Asociados S.R.L. Su domicilio es L. N. Alem 855, Piso 14,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Independencia de los miembros de la comision fiscalizadora
De acuerdo a los criterios establecidos en el articulo 4° del Capitulo XXI de las Normas de la CNV, Enrique Omar
Rucq, Marcelo Pablo Lerner, Francisco Agustin Lando, Marcelo Rafael Tavarone, Carlos Indalecio Vela y Marcelo

Claudio Barattieri son miembros independientes de la comisién fiscalizadora.

Se informa que la Sociedad no posee contratos de locacién de servicios de los directores o administradores.

GERENTE DE PRIMERA LINEA Y RESPONSABLE DE AREA

El siguiente cuadro detalla los nombres del Gerente de primera linea de la Emisora y de los Responsables de Area de
la misma:

Gerente de administracion Gerente financiero
Dario Silberstein Juan Gregorio Daly

A continuacién se consigna una breve descripcion biografica de los gerentes de primera linea de la Sociedad:

Dario Silberstein: D.N.I. N° 25.791.188, C.U.L'T. N° 20-25791188-9. Fecha de Nacimiento: 03/02/1977. Ingteso
al grupo en el afio 2013 en Rafael G. Albanesi S.A. alcanzando la Gerencia de Administracién del grupo en el afio
2014. En el periodo 2008 — 2013 trabaj6 en la empresa Carrier S.A. como Jefe Financiero. En el afio 2002 obtuvo el
titulo de Licenciatura en Administracion de Empresas en la Universidad de Buenos Aires, posteriormente cursé la
Maestria en Finanzas en la Universidad de San Andrés durante los afios 2009 - 2010.

Juan Gregorio Daly: DNI 24.365.221, C.U.LL. N° 23-24365221-9. Fecha de Nacimiento: 29/09/1975. Gerente
Financiero desde su ingreso en el mes de agosto 2013. En el periodo 1995-2013 trabaj6 en Camuzzi Gas Pampeana
S.A., como Jefe de Finanzas. En el afio 2000 obtuvo el titulo de Licenciado en Administracién de Empresas en la
UADE. En el afio 2003 realiz6 el posgrado en Finanzas de la Universidad de San Andres y completo el programa
CFA (Chartered Financial Analyst) en el afio 2006.

ASESORES

La Emisora mantiene una relacién continua con los estudios juridicos Estudio D’hers, con domicilio en Maipu 645,
PB 2, Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Tavarone, Rovelli, Salim & Miani, con domicilio en Tte. Gral. Juan D.
Perén 537, piso 5°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El estudio Tavarone, Rovelli, Salim & Miani es el asesor
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legal de la Emisora en todos los aspectos relativos a la creacién del Programa. Estudio Moltedo con domicilio en
Sarmiento 673, piso 7°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Salaverti, Burgio & Wetzler Malbrian Abogados, con
domicilio en Avenida del Libertador 602, Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Este estudio es asesor legal de la
Emisora en todos los aspectos relativos a la ampliacién del Programa

La Emisora no cuenta con asesores financieros con los que mantenga una relacién continua.

AUDITORES EXTERNOS

Price Waterhouse & Co. S.R.L. (firma miembro de PricewaterhouseCoopers Network), contadores publicos
independientes, inscriptos en el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires (CPCECABA) bajo el T° 1 F° 17 es la firma de auditotia de la Emisora. Asimismo, se manifiesta que el St.
Carlos Horacio Rivarola DNI 11.352.272 C.U.I.T 20-11352272-1, con domicilio en Bouchard 557 Piso 7, Ciudad de
Buenos Aires, perteneciente a Price Waterhouse & Co. S.R.L., ha auditado los Estados Financieros al 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017.

El domicilio de Price Waterhouse & Co. S.R.L. es Bouchard 557 - Piso 7, Ciudad Autonoma de Buenos Aires,
Argentina. Los socios integrantes de la firma auditora se encuentran matriculados en el Consejo Profesional de
Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

GOBIERNO CORPORATIVO
Implementacién de un Programa de Integridad

E116 de agosto de 2018, teniendo en cuenta el crecimiento de los negocios y la estructura del grupo Albanesi (término
que al ser utilizado en esta seccion comprende a el Grupo Albanesi, Albanesi Power S.A., Alto Valle del Rio Colorado
S.A., Bodega del Desierto S.A., RGA, y Alba Jet S.A.), y los futuros proyectos de expansion, los directorios de las
sociedades que conforman el grupo Albanesi aprobaron un programa de integridad (el “Programa de Integridad”)
que se basé inicialmente en los siguientes pilares: (i) un Cédigo de Conducta (el “Codigo”), (i) una Politica
Anticorrupcion, (i) una Politica de Presentacion en Licitaciones y Concursos, (iv) una Politica de Relacionamiento
con Funcionatios Pibicos; y (v) una Linea de Etica para denuncias que pueden ser anénimas y también hechas por
terceros (la “Linea”). Estas politicas y la existencia de la Linea fueron difundidas a proveedores y clientes y estin
disponibles en el sitio web http://www.albanesi.com.ar/programa-integtidad.php.

El Cédigo establece la creacién de un Comité de Etica, a cargo de llevar adelante la investigacion de las denuncias y
de elevar sus conclusiones al Directorio, de quien depende. Dicho Comité esta conformado por el gerente corporativo
de Recursos Humanos del grupo Albanesi, el gerente corporativo de Legales del grupo Albanesi y un asesor externo,
independiente de los accionistas de las sociedades del grupo Albanesi.

Ademas, se implementé también un plan de capacitacién que comenzé con los gerentes de planta, sindicos,
directores, accionistas y empleados clave de cada una de las sociedades del grupo Albanesi, quienes recibieron cursos
presenciales, y continuara con los empleados de la oficina administrativa y de las centrales térmicas.

En septiembre de 2019, el Grupo lanzé un e-learning, de cardcter obligatorio, como herramienta para capacitar a toda
su planta de empleados, garantizando y facilitando el acceso en todas las locaciones del pais donde Albanesi tiene
presencia. El Plan de Capacitacién continia desarrollindose y se estd trabajando en la actualidad en los cursos
virtuales para el afio en curso.

La aprobacion del Programa de Integridad fue la culminaciéon de un proceso de fortalecimiento de las politicas de
integridad de la Emisora que habia comenzado en febrero de 2018, en forma previa a la entrada en vigor de la Ley
de Responsabilidad Penal Empresaria N© 27.401, en miras al crecimiento de los negocios y la estructura del grupo
Albanesi, y teniendo en consideracién sus futuros proyectos de expansion.

De tal modo, se contrataron, entre otras posiciones, las siguientes que estin intimamente vinculadas a temas de
cumplimiento: (i) un Gerente Corporativo de Compras y Comercio Exterior, (i) un Gerente Corporativo de Auditoria
y (iii) un Gerente Corporativo de Legales (actualmente Legales & Compliance), quien tiene a su cargo la tarea de
reforzar el Programa con el asesoramiento externo de la firma PricewaterhouseCoopers (“PwC”).
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PwC, en cumplimiento de sus tareas de supervision, efectud una evaluacion preliminar en materia de compliance, que
incluyd, entre otras acciones, entrevistas a todos los directores y accionistas de las sociedades del grupo Albanesi y a
ciertos empleados clave de las mismas. A partir de las conclusiones de dicho trabajo, se comenzé a trabajar en una
matriz de riesgo para las compaiifas del grupo Albanesi, se delinearon una serie de politicas de cumplimiento y se
fortaleci6 el Codigo, conformando un programa adecuado a los riesgos del grupo Albanesi.

Con posterioridad a la aprobacion del Programa de Integridad se desarrollaron nuevas politicas que forman parte del
mismo, tales como una Politica de Donaciones, una Politica de Confidencialidad y uso de herramientas de trabajo, y
una Politica de Rendicién de Gastos. También se cre6 un Registro de Regalos, y un registro para dejar asentado
cualquier contacto con funcionatios publicos o conflictos de intetés.

Con relacion a terceros, el 2 de julio de 2020 el grupo Albanesi aprobd una se encuentra en pleno proceso de
implementacién de una Politica de Due Diligence que exigeird el analisis previo de cualquier tercero que quiera realizar
negocios con el grupo Albanesi y cuya auditoria se hara con el soporte de PwC. Asimismo, estamos incluyendo una
clausula de Anticorrupcion y Etica en todas nuestras contrataciones, pliegos y licitaciones.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, 1a dotacion de CTRSA era de 27, 28, y 28 empleados, respectivamente.

Al 30 de junio de 2020, la dotaciéon de CTRSA era de 28 empleados. 27 desempefian su actividad laboral en la Central
de su propiedad y 1 de ellos lo hacia en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
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ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS O SOCIOS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente cuadro detalla la estructura societaria actual de las principales empresas del grupo que integra la Emisora:

30% 50% 20%
Armando R.
Holen S.A." " Carlos Bauzas
Losbn
Albanesi S.A. 2
Central Térmica 75% | 95% Generacion
Roca S.A. el Mediterranea S.A.
(190 MW) 2 (900 MW) 4
Solalban 42%| 95% Generacion
Energia S.A. - Rosario S.A.
(120 MW)3 (140 MW)#
Generacion Litoral 95%| 95%  Generacion Centro

S.A.¢4 SA4

(1) Son accionistas de Holen S.A.: Fernando J. Sarti (95%), Jose L. Sarti (1,66%), Julian P. Sarti (1,66%) y Adolfo J. Subieta
(1,66%).

(2) Albanesi S.A se fusion6 con Albanesi Inversora con fecha efectiva de fusion 1° de enero de 2018.

(3) Tefu S.A. posee una participacién del 25% en CTR.

(4) Holen S.A., Armando R. Losén y Catlos A. Bauzas poseen el 5% restante de GEMSA, GROSA, Generacién Litoral S.A. y
Generacién Centro S.A.

(5) Unipar Indupa S.A. controla el 58% de Solalban.

El Grupo Albanesi es uno de los grupos lideres de generacion de energfa eléctrica en Argentina en base a la capacidad
instalada, operando nueve centrales termoeléctricas ubicadas en diversas provincias de Argentina, ocho de las cuales
son propias (incluyendo Solalban, de la cual es propietario de un 42%). Actualmente, estas centrales generadoras
poseen una capacidad nominal instalada total de 1.350 MW. Todas las centrales generadoras que opera son de
combustible dual (usan tanto gas natural como gasoil o, en el caso de GROSA, gas natural o fueloil) y estan en pleno
funcionamiento.

Para mayor informacion sobre el Grupo Albanesi, véase la seccion “Informacion de la Emisora — Reseia Historica”.

ACCIONISTAS O SOCIOS PRINCIPALES

Capital social. Accionistas principales.

El capital social de CTRSA es de $73.070.470, representado por $73.070.470 acciones clase unica de V/N § 1 y de 1
voto por accion.

El siguiente cuadro brinda informacién sobre la titularidad del capital social de CTRSA a la fecha del presente
Prospecto:

Accionistas Cantidad de Acciones Clase de Acciones Porcentaje
Albanesi S.A. 54.802.853 Unica 75%
Tefu S.A. 18.267.617 Unica 25%
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Los accionistas de ASA son Armando Roberto Losén (50%), Holen S.A. (30%) y Carlos Alfredo Bauzas (20%)
mientras que los accionistas de Tefu S.A. son Eduardo Jorge Antun (20%) y David Pablo Nalbandian (80%). ASA se
convirtié en accionista directo de CTRSA en virtud de la fusién por absorcion con fecha efectiva 1° de enero de 2018

por medio de la cual ASA absorbi6 a AISA.

El 26 de abril de 2012, Armando Roberto Losén, Carlos Alfredo Bauzas y Holen S.A. celebraron un acuerdo de
accionistas, el cual se modificé el 30 de marzo de 2015 (el “Acuerdo de Accionistas de Albanesi”), con el fin de
regular la operacion y administracién de las empresas del Grupo Albanesi. Entre otras cuestiones, el Acuerdo de
Accionistas de Albanesi regula la transferencia de acciones de las empresas del Grupo Albanesi y el cumplimiento y
ejercicio de los derechos de los accionistas y de sus sucesores, exige que ciertas cuestiones sean aprobadas por el voto
afirmativo de determinados accionistas y establece requisitos especiales para las asambleas de accionistas y reuniones
del directorio de empresas del Grupo Albanesi.

El 31 de agosto de 2011, AISA y Tefu S.A. celebraron un acuerdo de accionistas, el cual se modifico el 29 de
septiembre de 2015 (el “Acuerdo de Accionistas de CTRSA”), con el fin de regular su participacién en CTRSA. Entre
otras cuestiones, el Acuerdo de Accionistas de CTRSA regula la transferencia de acciones de CTRSA y establece
requisitos y mecanismos especiales para las asambleas de accionistas y las reuniones del directorio de CTR. Con
motivo de la fusién en virtud de la cual ASA absorbié a AISA con fecha efectiva 1° de enero de 2018, dicho acuerdo
quedé en cabeza de ASA como sociedad absorbente.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

a)  Transacciones con partes relacionadas
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(*) Corresponden a compra de gas, las cuales en parte son cedidas a CAMMESA, en el marco del Procedimiento para Despacho

Compra de gas y energia
Otras partes relacionadas:
RGA (%)

Servicios administrativos
Otras partes relacionadas:
RGA

Alguileres
Otras partes relacionadas:
RGA

Otras compras y servicios recibidos
Otras partes relacionadas:
BDD
AJSA
ASA
RGA

Recupero de gastos
Otras partes relacionadas:
RGA
GMSA

Costo financiero

Otras partes relacionadas:

RGA

Honorarios
Otras partes relacionadas:

Directores

Intereses generados por préstamos otorgados
Otras partes relacionadas:

Directores - Accionistas
GMSA

Intereses generados por préstamos recibidos
Otras partes relacionadas:
GMSA

de Gas Natural para la generacion eléctrica.
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Ganancia / (Pérdida)

$

31.12.19

31.12.18

31.12.17

(3.255.345.861)

(2.825.534.830)

(2.455.764.964)

(3.255.345.861)

(2.825.534.830)

(2.455.764.964)

(142.265.460)

(115.463.467)

(71.735.380)

(142.265.460)  (115.463.467)  (71.735.380)
(3.305.876) (3.987.519) (4.428.847)
(3.305.876) (3.987.519) (4.428.847)

- (141.060) (408.443)
(1.451.597)  (38.684.231)  (34.835.717)
(1.106.966) (1.698.540) (2.255.445)

(3.200.343)

(2.558.563)

(40.523.831)

(40.699.948)

(4.618.918)
(83.266.114)

(47.772.428)

(19.209.638)

(87.885.032)

(47.772.428)

(19.209.638)

(27.463.799)

(27.463.799)

- - (7.591.211)

- - (7.591.211)

3.637.403 5.683.404 2.286.080
74.146.027 - -
77.783.430 5.683.404 2.286.080

(51.421.722)

(34.270.976)

(51.421.722)

(34.270.976)




Ganancia / (Pérdida)
3
31.12.19 31.12.18 31.12.17

Servicio de gerenciamiento de obra
Otras partes relacionadas:
RGA - - (55.185.701)
- - (55.185.701)

Remuneraciones del personal clave de la gerencia
Sueldos (9.414.894) (9.537.700) (9.485.387)
(9.414.894) (9.537.700) (9.485.387)

b)  Saldos a la fecha de los estados financieros:

31.12.19 31.12.18 31.12.17
Otros créditos cotrientes con otras pattes
relacionadas
CIRO 309.174.881 - -
AISA (1) - - 15.294.376
Directores / Accionistas 20.403.630 23.141.450 23.059.386
329.578.511 23.141.450 38.353.762
Deudas comerciales cotrientes con otras
partes relacionadas
RGA 1.172.166.245 174.286.274 68.766.646
GMSA 8.764.917 40.472 2.126.093
AJSA - 17.242.395 -
1.180.931.162 191.569.141 70.892.739
Otras deudas corrientes con otras partes
relacionadas
BDD - - 296.263
Honorarios a Directores - - 7.403.757
- - 7.700.019
Préstamos corrientes con otras partes
relacionadas
GMSA - 431.583.106 -
- 431.583.106 -

(1)  Sociedad absorbida por ASA a partir del 1 de enero de 2018, en virtud del proceso de fusiéon por
absorcion.

Suministro de gas natural por RGA:

El 18 de octubre de 2011, CTRSA celebré un contrato de prestacion de servicios con nuestra afiliada RGA
(controlada por los mismos accionistas), en virtud del cual RGA se comprometié a abastecer a CTRSA con el gas
natural necesario para operar la Central Térmica Roca y brindatle apoyo en el proceso de adquisicién de tal gas

natural. Dicho contrato tiene una vigencia de 6 afios y prevé que CTRSA comprara 888.000 m? de gas natural por
dia.

El mismo puede ser renovado a su vencimiento con el consentimiento de ambas partes. A partir del 1 de enero de
2020, a través de la Resolucién 12/2019, el Ministetio de Desatrollo Productivo de la Nacién establecié que sélo
podran tener abastecimiento propio las centrales que abastengan a contratos de Energfa Plus, quedando el
abasteciemiento de gas a cargo de CAMMESA para el resto de las Resoluciones.
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Contratos de Arrendamiento de Oficinas:

CTRSA, junto con GROSA y GEMSA, celebré un contrato de arrendamiento con RGA, en virtud del cual RGA se
compromete a arrendar las oficinas que ocupa en Av. Leandro N. Alem 855- 14° y 6°, Buenos Aires, Argentina. El
28 de septiembre de 2018, vencido el contrato anterior, CTRSA, junto con GROSA y GEMSA, celebré un nuevo
contrato de arrendamiento con RGA, por las oficinas que ocupa en Av. Leandro N. Alem 855- 14° y 6°, Buenos
Aires, Argentina. El 16 de septiembre de 2019 se renovaron los respectivos contratos por las oficinas que ocupa en
Leandro N. Alem 855 Piso 14° y 6°, Buenos Aires, Argentina..

Servicios de disponibilidad de vuelo:

Con fecha 4 de enero de 2016, CTRSA acept? la oferta de Albajet S.A. por servicios de disponibilidad de vuelo que
consiste en la puesta a disposicion de la aeronave Lear Jet 45 XR, Bombardier, matricula LV-BTO, para efectuar
vuelos a las plantas correspondientes con una periodicidad definida para la compafifa. La oferta aceptada cuenta con
una vigencia de un afio y es prorrogable por perfodos anuales. Dichos servicios seran facturados por Albajet S.A.,
toda vez que CTRSA no haga uso de los vuelos que tiene disponibles.

Con fecha 6 de diciembre de 2018, CTRSA aceptd la oferta de Albajet S.A. por servicios de disponibilidad de vuelo
que consiste en la puesta a disposicion de la aeronave Lear Jet 45 XR, Bombardier, matricula LV-BTO, para efectuar
vuelos a las plantas correspondientes con una periodicidad definida para la compafia. La oferta aceptada cuenta con
una vigencia de un afio y es prorrogable por perfodos anuales. Dichos servicios seran facturados por Albajet S.A.,
toda vez que CTRSA no haga uso de los vuelos que tiene disponibles.

Servicios prestados por RGA:

El 26 de junio de 2014, CTRSA, junto con GEMSA, GROSA y GFSA (sociedad absorbida por GEMSA en virtud
de la Fusion GEMSA-GFSA) celebré un contrato con RGA para recibir servicios administrativos y financieros por
parte de los empleados de RGA. En concepto de contraprestacion por tales servicios, RGA percibe honoratios
mensuales equivalentes al 32% y un honorario administrativo igual al 15% en cada caso del total de los costos laborales
pagados por RGA a los empleados que brindaron servicios a CTRSA. El contrato tiene una vigencia de un afio,
renovable en forma automatica por el mismo plazo. Con fecha 4 de enero de 2016 se realiz6 una enmienda al contrato
entre RGA y CTRSA, GEMSA y GROSA, en la cual se modificé el articulo referido al precio de la contraprestacion
unicamente. En este sentido acordaron que RGA percibe honorarios mensuales equivalentes al 56 % del costo laboral
de los profesionales del staff afectados al servicio y un 15 % adicional en concepto de honorarios por la coordinacion
del servicio brindado.

Servicios de Gerenciamiento de Obra prestados por RGA:

El 22 de agosto de 2017 CTRSA celebr6 con RGA un contrato para recibir servicios de gerenciamiento de obra. En
este sentido, el contrato aplica a las obras desarrolladas por CTRSA en su central ubicada en la localidad de Gral.
Roca (Rio Negro). El servicio de gerenciamiento es llevado a cabo por profesionales de RGA y consiste en el apoyo
diario en el gerenciamiento integral de la obra, asi como el mantenimiento en diferentes aspectos de las Centrales.
Por su parte, RGA percibira una remuneracion tnica a abonar en el plazo de 1 afio desde la fecha del contrato
precedentemente mencionada, que asciende a USD 1.300.000. Los honorarios han sido calculados considerando un
porcentaje del 1,5 % del costo total del proyecto. Asimismo, el Plazo de duracién se establece hasta la finalizacion de
la obra.
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ACTIVOS FIJOS Y SUCURSALES DE LA EMISORA

La mayoria de los activos fijos de la Sociedad consisten centrales de generacion, infraestructura para la manufactura,
instalaciones para depésito de bienes, maquinarias para la generacién de electricidad y gas, y oficinas corporativas y
todos ellos se encuentran ubicados en Argentina.

El siguiente cuadro es un breve resumen de las plantas generadoras que operan la Emisora:

Capacidad Factor de

instalada disponibilidad = Marco regulatorio relativo a
Propietario  Planta generadora MW) diciembre 2019 @ la capacidad de generacion
CTR Central Térmica Roca 190 97,4% Resolucién SE 220/2007

(1) El factor de disponibilidad (primordialmente de relevancia a los fines de la venta de nuestra capacidad
disponible en virtud de las resoluciones SE 220/2007 se calcula como las horas disponibles por horas de un
petiodo (es decir, el porcentaje de horas en las que una planta generadora se encuentra disponible para la
generacion de electricidad en el petiodo relevante, ya sea que la unidad sea despachada o utilizada para la
generacion de energfa o no). No se consideran las variaciones que puedan surgir por factores externos que afecten
el rendimiento de las turbinas

Para obtener mayor informacién sobre los activos fijos de la Compafifa, véase la seccion titulada “Tnformacion de las
Emisora — Descripcion de las Actividades y Negocios”.
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ANTECEDENTES FINANCIEROS

Este capitulo contiene declaraciones referentes al futuro que conllevan riesgos e incertidumbres. Los resultados reales de la Enisora pueden
diferir sustancialmente de los que se analizan en las declaraciones referentes al futuro como resultado de diversos factores, entre ellos, sin
cardcter restrictivo, los indicados en “Declaraciones sobre Hechos Futuros™, “Factores de Riesgo”, y los demds temas expuestos en este
Prospecto en forma general.

E/ signiente andlisis estd basado en los estados financieros de la Compaiiia_y sus correspondientes notas contenidas o incorporadas a este
Prospecto por su referencia, y demds informacion contable expuesta en otros capitulos de este Prospecto, y debe leerse juntamente con ellos.

Bases de preparacion y presentacién de los estados financieros

Los estados financieros finalizados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 de la Compafifa, estin expresados en
Pesos, y fueron confeccionados conforme a las normas contables de exposicién y valuacién contenidas en las RT
N°26 y N° 29 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“FACPCE”) que
adopta de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, segun sus siglas en inglés) e Interpretaciones del CINIIF, y de acuerdo con
las resoluciones emitidas por la CNV.

Los estados financieros de la Emisora para los ejercicios econémicos finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018,
los cuales han sido auditados por Price Waterhouse & Co. S.R.L, se encuentran publicados en la pagina web de la
CNV (www.cnv.gov.ar) bajo la seccién “Informacion Financiera/Estados Contables” y se incotporan pot referencia
a este Prospecto bajo los ID 2586901 e ID 2444266 respectivamente.

Se informa que la informacioén que se expone en el presente Prospecto, debido a la implementacion del ajuste por
inflacién no corresponde a los estados financieros correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2018 y 2017 publicados en el Sitio Web de la CNV. La informacién que se expone en el presente Prospecto surge de
los estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, con su comparativo de los
estados financieros del afio 2018 actualizado a moneda de cierre del afio 2019. Asimismo, los estados financieros
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre 2017, surge del comparativo de los estados financieros del
afio 2018, actualizado 2 moneda de cierre del 2019.

Asimismo, los estados financieros de la Emisora correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio
de 2020 se adjuntan como Anexo 1 al presente Prospecto, y se encuentran a disposicion de los interesados en el sitio

web de la CNV (www.cnv.gov.ar) en la seccién “Informacién Financiera/Estados Contables” bajo el ID 2642051.

Estimaciones contables

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que la gerencia de la Sociedad realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y los activos y pasivos
contingentes revelados a dicha fecha, como asi también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. LLa gerencia
de la Sociedade realiza estimaciones para poder calcular a un momento dado, por ejemplo, la prevision para deudores
incobrables, las depreciaciones, el valor recuperable de los activos, el cargo por impuesto a las ganancias, las
provisiones para contingencias, y el reconocimiento de ingresos. Los resultados reales futuros pueden diferir de las
estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los correspondientes estados financieros.

Consideracién de los efectos de la inflacién para CTR

La NIC N° 29 “Informacion financiera en economias hiperinflacionarias™ requiere que los estados financieros de una
entidad, cuya moneda funcional sea la de una economia de alta inflacién, se expresen en términos de la unidad de
medida corriente a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa, independientemente de si estan basados en
el método del costo histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar
en las partidas no monetarias la inflacién producida desde la fecha de adquisicién o desde la fecha de revaluacion
segun corresponda. Dichos requerimientos también comprenden a la informacién comparativa de los estados
financieros.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacién en los términos de la NIC 29,
la norma detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada de inflacién en tres
afios que se aproxime o exceda el 100%. Es por esta razén que, de acuerdo con la NIC 29, la economia argentina
debe ser considerada como de alta inflacién a partir del 1° de julio de 2018.
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A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modificé el articulo 10° de la Ley N° 23.928 y sus modificatotias,
estableciendo que la derogacion de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion
por precios, actualizacién monetaria, variaciéon de costos o cualquier otra forma de repotenciacién de las deudas,
impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respecto de los
cuales continuard siendo de aplicacion lo dispuesto en el articulo 62 in fine de la Ley General de Sociedades N°© 19.550
(T.O. 1984) y sus modificatorias. Asimismo, el mencionado cuerpo legal dispuso la derogacién del Decreto N°
1269/2002 del 16 de julio de 2002 y sus modificatotios y delegd en el Poder Ejecutivo Nacional, a través de sus
organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtiran efecto las disposiciones citadas en relacion con
los estados financieros que les sean presentados. Por lo tanto, mediante su RG 777/2018 (B.O. 28/12/2018), al
Comisién Nacional de Valores (CNV) dispuso que las entidades emisoras sujetas a su fiscalizacion deberan aplicar a
los estados financieros anuales, por periodos intermedios y especiales, que cierren a partir del 31 de diciembre de
2018 inclusive, el método de reexpresion de estados financieros en moneda homogénea conforme lo establecido por
la NIC 29.

De acuerdo con la NIC 29, los estados financieros de una entidad que informa en la moneda de una economia de
alta inflacién deben reportarse en términos de la unidad de medida vigente a la fecha de los estados financieros. Todos
los montos del estado de situacién financiera que no se indican en términos de la unidad de medida actual a la fecha
de los estados financieros deben actualizarse aplicando un indice de precios general. Todos los componentes del
estado de resultados deben indicarse en términos de la unidad de medida actualizada a la fecha de los estados
financieros, aplicando el cambio en el indice general de precios que se haya producido desde la fecha en que los
ingresos y gastos fueron reconocidos originalmente en los estados financieros.

El ajuste por inflaciéon en los saldos iniciales se calculé considerando los indices establecidos por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econémicas (FACPCE) con base en los indices de precios

publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 han sido preparados reconociendo los cambios en el poder
adquisitivo de la moneda.

Informacion comparativa para CTRSA

Los saldos al 31 de diciembre de 2018, que se exponen en los estados financieros a efectos comparativos, surgen de
los estados financieros al 31 de diciembre de 2019.

La informacién correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, surge de los estados financieros al
31 de diciembre de 2018, actualizados a moneda constante al 31 de diciembre de 2019.

ESTADOS FINANCIEROS
INFORMACION SOBRE EL ESTADO DE RESULTADOS (expresado en miles de Pesos)

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos):
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Ejerddo finalizado el 31 de didem bre de:

2019 2018 2017

Ingresos por ventas 2.787.060 1.409.607 958.970
Costo de ventas (838.188) (674.593) (301.266)
Resultado bruto 1.948.872 735.014 657.704
Gastos de comerdalizadon (81.111) (21.823) (15.163)
Gastos de administracion (169.202) (75.457) (49.602)
Otros ingresos - 141 411
Resultado operativo 1.698.559 637.876 593.351
Ingresos finanderos 170.535 14.864 4.187
Gastos finanderos (931.528) (652.801) (254.008)
Otros resultados finanderos (134.096) (1.557.523) 313.367
Resultados financieros, netos (895.089) (2.195.460) 63.546
Resultado antes de impuestos 803.469 (1.557.584) 656.897
Impuesto alas ganancias (896.165) 368.090 (13.119)
(Pérdida) / Ganancia del ejercicio (92.696) (1.189.494) 643.778
Plan de benefidos (810) (1.049) -

Revalio de propiedades, planta y equipo (81.726) 1.117.248 -

Efedto en el impuesto alas ganandas 20.634 (279.050) -

Otros resultados integrales del ejercicio (61.901) 837.150 -

Total de resultados integrales del ejercicio (154.597) (352.345) 643.778

INFORMACION SOBRE EL ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL (expresado en miles de
Pesos)

Saldos al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos y bajo NIIF)
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Ejerddo finalizado el 31 de didembre de:

2019 2018 2017
Activo
Activo No Corriente
Propiedades, planta y equipo 8.972.323 9.550.244 7.107.120
Otros créditos 27.936 42,974 64.342
Total de activo no corriente 9.000.259 9.593.218 7.171.462
Activo Corriente
Repuestos y matetiales 27.025 17.945 46.158
Otros aréditos 401.904 276.382 550.382
Otros actlffog finanderos a valor razonable i 83.816 67,404
on ambios en resultados
Créditos por ventas 1.552.431 291.776 726.815
Efectivo y equivalentes de efectivo 635.842 327.014 220.826
Total de activo corriente 2.617.201 996.932 1.611.586
Total de activo 11.617.460 10.590.150 8.783.048
Patriminio Neto
Capital sodal 73.070 73.070 73.070
Ajuste de capital 446.856 446.856 446.857
Reserva legal 12.296 12.296 2.170
Reserva facultativa 231.747 231.747 39.347
Reserva espedal RG 777/18 914.458 974.190 974.190
Reserva por revalio téanico 725.265 837.936 -
Otros resultados integrales (1.394) (787) -
Resultados no asignados (651.488) (669.902) 722.119
Total del Patrimonio Neto 1.750.810 1.905.407 2.257.752
Pasivo
Pasivo No Corriente
Pasivo neto porimpuesto diferido 1.484.555 609.024 698.064
Plan de benefidos definidos 6.781 5.946 -
Préstamos 5.541.411 5.382.962 4.727.388
Total Pasivo No Corriente 7.032.747 5.997.932 5.425.452
Pasivo Corriente
Otras deudas - - 7.700
Deudas fiscales 69.935 - 15.108
Remuneradones y deudas sodales 13.868 12901 4.433
Plan de benefidos definidos 103 - -
Préstamos 1.526.823 2.303.530 440.055
Deudas comerdales 1.223.174 370.380 632.548
Total Pasivo Corriente 2.833.903 2.686.811 1.099.844
Total Pasivo 9.866.650 8.684.743 6.525.296
Total Pasivo y Patrimonio Neto 11.617.460 10.590.150 8.783.048

COMPOSICION DEL PATRIMONIO NETO (expresado en miles de Pesos)

Saldos al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos):
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Ejerddo finalizado el 31 de didembre de:

2019 2018 2017

Capital sodal 73.070 73.070 73.070
Ajuste de capital 446.856 446.856 446.857
Reserva legal 12.296 12.296 2.170
Reserva facultativa 231.747 231.747 39.347
Reserva espedal RG 777/18 914.458 974.190 974.190
Reserva porrevalio témico 725.265 837.936 -

Otros resultados integrales (1.394) (787) -

Resultados no asignados (651.488) (669.902) 722.119
Total del Patrimonio Neto 1.750.810 1.905.407 2.257.752

INFORMACION SOBRE EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Para mayor informacién véase mas abajo la seccién “Antecedentes Financieros — Estados Financieros — Central
Térmica Roca S.A. - Perspectiva Operativa y Financiera — Liquidez y Recursos de Capital”.

INDICES FINANCIEROS SELECCIONADOS

Indices por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 bajo NIIF:

Ejerddo finalizado el 31 de didembre de:

2019 2018 | 2017
Liquidez ( Activo corriente / Pasivo Corriente) 0,92 0,37 1,47
Solvenda ( Patrimonio Neto / Pasivo) 0,18 0,22 0,35
Inm ovilizadén de apital ( Activo no corriente / total 0,77 0,91 0,82
de activo)
Rentabilidad { Resultado del ejerddo / Patrimonio (0,05) (0,37) 0,33

Neto promedio)
CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO (expresado en miles de Pesos)
Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017:

Ejercicio finalizado el 31 de didembre de:

2019 2018 2017
Bono internacional 4.333.484 4.168.443 2.985.011
Obligadones negodables 1.564.757 1.514.972 1.752.603
Sodedades reladonadas - 431.583 -
Otras deudas bancarias 1.139.075 1.532.471 393.454
Deudas por arrendamiento finandero 30.917 39.024 36.375
Total Deuda Financiera 7.068.234 7.686.492 5.167.443

Estos cuadros deben leerse conjuntamente con la informacién consignada mas abajo en “Perspectiva Operativa y
Financiera” y los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

OTRA INFORMACION CONTABLE (expresada en miles de Pesos)
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Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017:

Ejerddo finalizado el 31 de didembre de:

[ 2009 | 2008 | 2017 |
Depredadones (551.790)  (427.357)  (112.746)
EBITDA Ajustado 2250349  1.065.233 706.096

EBITDA Ajustado representa las ganancias operativas menos gastos operativos (incluyendo gastos de venta, de
administracién, siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos) mas las amortizaciones, depreciaciones
y cualquier otro gasto que no sea realizado en efectivo (siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos),
segun surge de los estados financieros finalizados al 31 de diciembre 2019, 2018 y 2017.

Se estima que el EBITDA Ajustado provee a los inversores de informacion significativa respecto del rendimiento
operativo de CTRSA vy facilita la comparacion con los resultados operativos histéricos de CTRSA. No obstante, el
EBITDA Ajustado de CTRSA tiene limitaciones como herramienta de andlisis y no debe considerarse aisladamente
como una alternativa del resultado neto o como un indicador del rendimiento operativo o como un sustituto para el
analisis de los resultados reportados bajo las Normas Contables Profesionales Vigentes en Argentina. Algunas de
estas limitaciones incluyen:

. no refleja los egresos de caja, o requerimientos futuros para inversiones en bienes de capital o compromisos
contractuales de CTRSA;

. no refleja cambios en, o requerimientos de caja para las necesidades de capital de trabajo de CTRSA;

. no refleja el cargo por intereses de CTRSA, o el requerimiento de caja para el pago de intereses o capital de
la deuda;

. no refleja el pago de impuesto a las ganancias o participacién en las ganancias a empleados que CTRSA

pueda estar obligada a pagar;

. refleja el efecto de gastos no recurrentes, asi como pérdidas y ganancias relacionadas con actividades de
inversion;
. no esta ajustado por todos aquellos resultados que no representan ingresos o egresos de caja y que estan

reflejados en ajustes a ejercicios anteriores; y

. otras compafifas en la industria de CTRSA podrian calcular esta medida en forma diferente a como lo hace
CTRSA, lo cual limitarfa su utilidad como una medida de comparacion.

Debido a estas limitaciones, el EBITDA Ajustado de CTRSA no deberfa considerarse una medida de la caja
disponible para CTRSA para invertir en el crecimiento del negocio de CTRSA ni como una medida de caja que estara
disponible para CTRSA con el fin de cumplir sus obligaciones. El EBITDA Ajustado no es reconocido como una
medida financiera bajo las Normas Contables Profesionales Vigentes en Argentina. Deberan tenerse en cuenta
principalmente los resultados de CTRSA medidos de acuerdo con las Normas Contables Profesionales Vigentes en
Argentina y usando la medida de EBITDA Ajustado de CTRSA como informacién adicional.

PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

Resultados de las operaciones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 comparado con el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.

Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $2.787,1 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, comparado
con los $1.409,6 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $1.377,5 millones 0 98%. En el ejercicio
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finalizado el 31 de diciembre de 2019, el despacho de energfa fue de 1.100.820 MWh, lo que representa un aumento

del 313% comparado con los 266.309 MWh del ejercicio 2018.

Ejerddo finalizado el 31 de didembre de:

| 2019 2018 | [ Vvar. | var.% |
MWh
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 220 1.085.564  266.309 819.255 308%
Venta de energfa Res. 95 mod. mas Spot 15.256 - 15.256 100%
1.100.820  266.309 834.511 313%

A continuacion, se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de pesos):

Ejerddo finalizado el 31 de didembte de:

[ 2019 2018 | | Var. | Var%
(en millones de pesos)
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 220 2.781,0 1.380,1 1.400,9 102%
Venta de energfa Res. 95 mod. mas Spot 6,1 29,5 (23,4 (79%)
2.787,1 1.409,6 1.377,5 98%

A continuacién, se describen los principales ingresos de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el ejercicio

finalizado el 31 de diciembre de 2019 en comparacién con el ejercicio 2018:

@)  $2.787,1 millones por ventas de energia y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la
Resolucién 220/07, lo que representd un aumento del 98% respecto de los $1.409,6 millones del ejercicio 2018.
Dicha variacién se explica principalmente por el efecto neto entre un aumento en el despacho de energfa, debido

a que entro en funcionamiento el Ciclo Cetrado en la Central a partir del 4 de agosto de 2018, un incremento
en el tipo de cambio y producto de la aplicacién de la Resolucion SRRyME 01/2019 que establecié nuevos

mecanismos de remuneracion.

Costo de ventas:

Los costos de venta totales para el ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron de $838,2 millones
comparado con $674,6 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $ 163,6 millones o 24%.

Ejerddo finalizado el 31 de
didembre de:

209 || 208 || var || var.%

Compra de energfa eléctrica (7,0) 2,4 (4,6) 192%
Consumo de gas y gasoil de planta (73,9) (57,3) (16,6) 29%
Sueldos, cargas sodales y benefidos al personal (88,9) (73,4) (15,5 21%
Plan de benefidos definidos (1,1 (5,6) 4.5 (80%)
Servidos de mantenimiento (71,2) (57,7) (13,5) 23%
Depredadén de propiedades, planta y equipo (551,8) (427,4) (124,4) 29%
Vigilanda y portetia (5,9) (6,6) 0,7 (11%)
Seguros (21,7 17,1) (4,6) 27%
Impuestos, tasas y contribudones (8,3) 9,3 1,0 (11%)
Otros (8,5) (17,8 9,3 (52%)

(838,3) (674,6) (163,7) 24%

A continuacion, se describen los principales costos de venta de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el

ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 en comparacién con el ejercicio 2018:
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@ $73,9 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que representé un aumento del 29% respecto
de los $57,3 millones del ejercicio 2018. Dicha variacién es producto de la variacién del tipo de cambio

y el aumento de consumo de gasoil en el ejercicio.

(i) $88,9 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que represent6 un incremento
del 21% respecto de los § 73,4 millones para el ejercicio 2018, variaciéon producto de los incrementos
salariales neto de las activaciones de las remuneraciones cuyas tareas estaban afectadas al cierre de

ciclo.

(iii) $551,8 millones por depreciacion de bienes de uso, lo que represent6 un incremento del 29% respecto
de los $427,4 millones del ejercicio 2018. Esta variacion se origina principalmente en la amortizacién

de bienes de uso dados de alta el tltimo afo.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejetcicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendi6 a $1.948,9 millones comparado
con $735,0 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un incremento de $1.213,9 millones o 165%. Dicha variacién
se explica principalmente por el aumento en el despacho de energia y el incremento en el tipo de cambio.

Gastos de comercializacion:

Los gastos de comercializacién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $81,1
millones comparado con $21,8 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $59,3 millones o 272%.

Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:

200 || 208 || var. || Var%
Impuestos, tasas y contribudones (8L, (21,8 (59,3 272%
(81,1 (21,8) (59,3) 272%

El principal componente de los gastos de comercializacion de la Sociedad es el siguiente:

@i  $81,1 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representé un aumento del 272 % respecto de los
$21,8 millones del ejercicio 2018. El aumento acompafia la variacion en las ventas del presente ejercicio respecto

al anterior.

Gastos de administracién:

Los gastos de administracién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $169,2
millones lo que represent6 un aumento del 124%, comparado con $75,5 millones del ejercicio 2018.

Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:

[ 2009 || 208 || Vvar. || Var.% |

Honorarios y retribudones por servidos (162,9) (69,8) (93,1) 133%
Honorarios directores - 0,3) 0,3 (100%)
Viajes y movilidad y gastos de representadon 1,5) - (1,5) 100%
Alquileres (3,3) (4,0 0,7 (18%)
Donadones (0,1) - (0,1) 100%
Otros (1,3) (1,4 0,1 (7%)
(169,2) (75,5) (93,7) 124%

Los principales componentes de los gastos de administracion de la Sociedad son los siguientes:

@) $162,9 millones en honorarios y retribuciones por servicios, lo que representé un aumento del 133%
comparado con los § 69,8 millones correspondientes al ejercicio 2018. Dicha variacion se debe la facturacion

de servicios administrativos realizados por RGA.
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(i) $3,3 millones de alquileres, representando una disminucién del 18% comparado con los $4 millones
correspondientes al ejercicio 2018. A pesar de que hubo un aumento del precio del alquiler de las oficinas
administrativas en 2019, el efecto de la reexpresién por el IPC de los gastos por alquileres de las oficinas,
correspondientes al ejercicio 2018, fue mayor.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendi6 a $1.698,6 millones comparado
con $637,9 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $1.060,7 millones o un 166%.

Resultados financieros y por tenencia, netos:

Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 totalizaron una
pérdida de $895,1 millones, comparado con una pérdida de $2.195,5 millones del ejercicio 2018, representando una
disminucién del 59%. La variacién se debe principalmente al efecto del ajuste por inflacion, al efecto de la variacion
en el tipo de cambio, cambios en el valor razonable de instrumentos financieros y a la variacion de intereses por
préstamos.

Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:

[ 2009 || 208 || Var. || Var.%

Intereses comerdales ganados 343 8,0 26,3 329%
Intereses por préstamos (791,6) (644,1) (147,5) 23%
Gastos y comisiones bancarias (3,7) (1,9 (1,8) 95%
Diferenda de ambio neta (2.961,5) (4.163,8) 1.202,3 (29%)
RECPAM 2.831,0 2.407,7 4233 18%
Reaupero desvalorizadén de propiedades, planta y equipo - 54,2 (54,2 (100%)
Otros resultados finanderos (3,5 144,4 (147,9) (102%)

(895,0) (2.195,5) 1.300,4 (59%)

Los aspectos mas salientes de dicha variacién son los siguientes:

@) $2.961,5 millones de pérdida por diferencia de cambio neta, lo que representé una disminucion del 29%
respecto de los $4.163,8 millones de pérdida del ejercicio 2018. A pesar, que el tipo de cambio aumento en
el ejercicio 2019 con respecto al ejercicio 2018, se refleja una disminucion del resultado por tenencia debido,
principalmente, al efecto de la reexpresiéon por el IPC de los resultados por diferencia de cambio
correspondientes al ejercicio 2018.

(i) $791,6 millones de pérdida por intereses por préstamos, lo que representd un aumento del 23% respecto de
los $644,1 millones de pérdida del ejercicio 2018 producto de los nuevos instrumentos financieros tomados
entre ambos ejercicios y la variacién del tipo de cambio.

(iii) $2.831 millones de resultado positivo por RECPAM, lo que represento un aumento de un 18% respecto de
los $2.407,7 millones de resultado por RECPAM del ejercicio 2018.

(@iv) $34,3 millones de ganancia por intereses comerciales, lo que represent6 un aumento del 329 % respecto de
los $8 millones de ganancia del ejercicio 2018.

(v) $3,7 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representé un aumento de un 95%
respecto de los $ 1,9 millones de pérdida del ejercicio 2018.

Resultado neto:
Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, la Sociedad registra una ganancia antes de impuestos de $803,5
millones, comparada con los $1.557,6 millones de pérdida del ejercicio 2018, lo que representa un aumento del 152%.

Dicha variacién se explica principalmente en la variacién del tipo de cambio, a cambios en el valor razonable de
instrumentos financieros y a la variacion de intereses por préstamos.
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El resultado negativo de impuesto a las ganancias fue de $896,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2019 en comparacién con los $368,1 millones de ganancia del ejercicio 2018. Obteniendo asi una perdida después
de impuesto a las ganancias de $92,7 millones comparado con los $1.189,5 millones de perdida ganancia del ejercicio
2018.

Resultados integrales del ejercicio:

Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $61,9 millones negativos para el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019, representando una disminucion del 107% respecto del mismo ejercicio de 2018, e incluyen el
revalio de propiedades, planta y equipo realizado al 31 de marzo de 2019, junio 2019 y diciembre 2019 y su
correspondiente efecto en el impuesto a las ganancias.

El resultado integral total del ejercicio es una pérdida de $154,6 millones, representando una disminucién de 56%
respecto de la perdida integral del mismo ejercicio de 2018, de $352,3 millones.

Resultados de las operaciones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 comparado con el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Ventas:
Las ventas netas ascendieron a $ 1.409,6 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, comparado
con los $ 959,0 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $ 450,6 millones o 47%. En el ejercicio

finalizado el 31 de diciembre de 2018, el despacho de energfa fue de 266.309 MWh, lo que representa un aumento
del 119% comparado con los 121.723 MWh del ejercicio 2017.

Ejerddo finalizado el 31 de didem bre de:

2018 207 | | Var. | Var.%
MWh
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 220 266.309 120.746 145.563 121%
Venta de energia Res. 95 mod. mds Spot - 977 (977) (100%)
266.309 121.723 144.586 119%

A continuacién, se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de Pesos):

Ejerddo finalizado el 31 de didem bre de:

| 2018 | 2017 | | Var. | Var.%

(en millones de pesos)

Ventas por tipo de mercado

Venta de energia Res. 220 1.380,1 935,9 4442 47%
Venta de energia Res. 95 mod. mds Spot 29,5 23,1 6,4 28%
1.409,6 959,0 450,6 47%

A continuacion, se describen los principales ingresos de CTRSA, asi como su comportamiento durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018 en comparacion con el mismo ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017:

@)  $1.409,6 millones por ventas de energfa y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la
Resolucion 220/07, lo que tepresent6 un aumento del 47 % respecto de los $ 959,0 millones del ejetcicio 2017.
Dicha variacién se explica principalmente por el efecto neto entre un aumento en el despacho de energfa, debido
a que entrd en funcionamiento el Ciclo Cerrado en la Central a partir del 4 de agosto de 2018, un incremento
en el tipo de cambio y una disminucién en el periodo de consumo de gasoil.

Costo de ventas:

Los costos de venta totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron de $ 674,6 millones
comparado con $ 301,2 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $ 373,4 millones o 124%.
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Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:

208 || 207 || Var || Var% |

Compra de energia eléctrica (2.4) (21,5) 19,1 (89%)
Consumo de gas y gasoil de planta (57,3) (53,5) (3,8) %
Sueldos, aargas sodales y benefidos al personal (73.4) (56,5) (16,9) 30%
Plan de benefidos definidos (5,6) - (3,6) 100%
Servidos de mantenimiento (57,7) (26,2) (31,5) 121%
Depredadén de propiedades, planta y equipo (427.4) (112,8) (314,6) 279%
Vigilanda y porteria (6,6) (6,9) 0.3 (5%)
Seguros (17.1) (11,2) (5,9) 52%
Impuestos, tasas y contribudones (9,3) (7,1) (2,2) 31%
Otros (17.8) (5,3) (12.3) 221%
(674,6) (30L,2) (373,4) 124%

A continuacion, se describen los principales costos de venta de CTRSA, asi como su comportamiento durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 en comparacién con el ejercicio 2017:

() $57,3 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que representé un aumento del 7% respecto de los $
53,5 millones del ejercicio 2017. Dicha variacién es producto de la variacién del tipo de cambio y el aumento
de consumo de gasoil en el ejercicio.

(i) $73,4 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que representé un incremento del 30%
respecto de los § 56,5 millones para el ejercicio 2017, variacion producto de los incrementos salariales neto de
las activaciones de las remuneraciones cuyas tateas estaban afectadas al cierre de ciclo.

(i) $ 427,4 millones por depreciacion de bienes de uso, lo que representd un incremento del 279% respecto de los
$ 112,8 millones del ejercicio 2017. Esta variacion se origina principalmente en la amortizacién de bienes de uso
dados de alta el ultimo afio.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendié a $735,0 millones comparado con
$657,7 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un incremento de $77,2 millones o 12%. Dicha vatiacién se
explica principalmente por el efecto neto entre la disminucién en el despacho de energfa y el incremento en el tipo
de cambio.

Gastos de comercializacion:

Los gastos de comercializacién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a $21,8
millones comparado con $15,1 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $6,7 millones o 45%.

A continuacién, se detallan los principales componentes de los gastos de comercializacion de CTRSA para los
petiodos indicados, en millones de Pesos:

Ejerado finalizado el 31 de
dicembre de:

208 || 207 || wvar || varo |
Impuestos, tasas y contnbudones (21,8) (14,9) (6,9} 46%
Publicddad - (0,2 0,2 (100%)
(21,8) (15,1) (6,7) 45%

El principal componente de los gastos de comercializacion de CTRSA es el siguiente:
()  $21,8 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representé un aumento del 46 % respecto de los

$14.9 millones del ejercicio 2017. El aumento acompafia la variacion en las ventas del presente ejercicio respecto
al anterior.

111



Gastos de administracién:

Los gastos de administracién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a $75,5
millones lo que representd un aumento del 51%, comparado con $49,6 millones del ejercicio 2017.

Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:
208 || 207 || Var. || Var% |

Honorarios y retribudones por servidos (69,8) (32,2 (37,6) 117%
Honorarios directores (0,3) (7,5) 7,2 (96%
Alquileres (4,0 (4,5) 0,5 (10%)
Donadones - (2,6) 2,6 100%
Otros (1.4) (2,8) 1.4 (49%0)

(75,5) (49,6) (25,2) 51%

Los principales componentes de los gastos de administraciéon de CTRSA son los siguientes:

(@)  $69,8 millones en honorarios y retribuciones por servicios, lo que representd un aumento del 117% comparado
con los $32,2 millones correspondientes al ejercicio 2017. Dicha variacion se debe la facturacion de servicios
administrativos realizados por RGA.

() $4,0 millones de alquileres, representando una disminuciéon del 10% comparado con los $4,5 millones

correspondientes al ejercicio 2017, correspondiente principalmente al aumento del alquiler de las oficinas
administrativas.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendi6 a $637,7 millones compatado
con $593,0 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $45,3 millones o un 8%.

Resultados financieros:

Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 totalizaron una
pérdida de $2.195,5 millones, comparado con una ganancia de $63,5 millones del ejercicio 2017, representando un
incremento del 3.556%. La variacion se debe principalmente al efecto de la variacién en el tipo de cambio, cambios

en el valor razonable de instrumentos financieros y a la variacién de intereses por préstamos.

A continuacion, se detallan los principales componentes de los resultados financieros y por tenencia de CTRSA para
los periodos indicados, en millones de Pesos:

Ejerddo finalizado el 31 de

didembre de:

[ 2008 || 207 || war. || var% |

Intereses comerdales ganados 8,0 (34.2) 422 (123%)
Intereses por préstamos (644,1) (214.1) (430,0) 201%
Gastos y comisiones banarias (1,9) (1,5) (0,4) 24%
Diferenda de ambio neta (4.163.8) (212,6) (3.951.2) 1859%
RECPAM 2.407,7 496,3 1.9114 385%
Reaupero desvalorizadon de propiedades, planta y equipo 54,2 (54.1) 108,3 (200%)
Otros resultados finanderos 144 .4 83,3 60,6 72%
(2.195,5) 63,5 (2.258,9) (3556%0)

Los aspectos mas salientes de dicha variacién son los siguientes:

@) $2.407,7 millones de resultado por RECPAM, lo que represent6 un aumento de un 385% respecto de los $496,3
millones de resultado por RECPAM del ejercicio 2017.
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(i) $644,1 millones de pérdida por intereses por préstamos, lo que representd un aumento del 201% respecto de
los $214,1 millones de pérdida del ejercicio 2017 producto de los nuevos instrumentos financieros tomados
entre ambos perfodos, como ON 1V, Co-emisién ON I entre GEMSA y CTRSA y otras deudas bancarias.

(i) $1,9 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representé una disminucién de un 24%
respecto de los $1,5 millones de pérdida del ejercicio 2017.

(iv) $8,0 millones de ganancia por intereses comerciales, lo que representé un aumento del 123 % respecto de los
$34,2 millones de pérdida del ejercicio 2017.

Resultado del ejercicio:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, CTRSA registra una pérdida antes de impuestos de $ 1.557,6
millones, comparada con los $656,8 millones de ganancia del ejercicio 2017, lo que representa una disminucién del
337%. Dicha variacién se explica principalmente en la variacién del tipo de cambio, a cambios en el valor razonable
de instrumentos financieros y a la variacién de intereses por préstamos.

El resultado positivo de impuesto a las ganancias fue de $368,1 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de 2018 en comparacién con los $13,1 millones de pérdida del ejercicio 2017. Obteniendo asf una pérdida después
de impuesto a las ganancias de $1.189,5 millones comparado con los $643,7 millones de ganancia del ejercicio 2017.

Resultados integrales del ejercicio:

Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $ 544,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $837,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2018, incluyen, entre otros, el revalio de propiedades, planta y equipo realizado al 30 de junio y 30 de septiembre
de 2018 y su correspondiente efecto en el impuesto a las ganancias.

El resultado integral total del ejercicio es una pérdida de $352,3 millones, representando una disminucién del 155%
respecto de la ganancia integral del mismo ejercicio de 2017, de $643,7 millones.

LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Liquidez

Las principales fuentes de liquidez potenciales de CTRSA son:
e fondos generados por las operaciones de los activos de generacion;
e fondos resultantes de préstamos y otros acuerdos de financiacion; y

e financiaciones que puedan ser provistas por los vendedores de equipos o servicios adquiridos por CTRSA.

Los principales requerimientos o aplicaciones de fondos de CTRSA (excepto en relacion con actividades de inversion)
son los siguientes:

e  pagos bajo préstamos y otros acuerdos financieros;
e sueldos de los empleados;
e impuestos;y
e  servicios y otros gastos generales.
Flujo de efectivo

El siguiente cuadro refleja la posicién de caja a las fechas indicadas y los fondos netos generados por (aplicados a)
actividades operativas, de inversioén y financiacién durante los ejercicios finalizados el:
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Ejerado finalizado el 31 de diaembre de

2019 2008 | 2017 |
Efecivo v equivalentes de efectivo al inido del gjerado (¥) 327,0 220,8 1.180,5
Flujo neto de efectivo generado (aplicado a) porlas actividades operativas 1.737,7 357,0 (146,3)
Flujo neto de efectivo (aplicado 4) las actividades de inversién (381,4) (835,7) (1.938,9)
Flujo neto de efectivo (apliado 4) generado por las actividades de finandadén (1.266,5) 485,6 607,2
Resultado finanaero del efectivo v equivalente del efedivo 70,8 28,0 49.8
RECPAM generado por el efedivo vequivalente del efectivo 148.3 713 468,5
Efecivo v equivalentes de efectivo al aerre del ejerado 635,8 327,0 220,8

(*) Efectivo al inicio v al cierre del ejercicio incluye descubiertos bancarios

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019

Efectivo neto generado por actividades operativas

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, se generaron fondos netos por $1.737,7 millones,
principalmente debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por
$2.247,7 millones, absorbido principalmente por un aumento en créditos por ventas de $510,0 millones.

Efectivo neto aplicado a actividades de inversiin

Los fondos netos aplicados a actividades de inversién durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron
de $381,4 millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.

Efectivo neto aplicado a actividades de financiacion

Los fondos netos aplicados a las actividades de financiacién durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019
fueron de $1.266,5 millones, debido al pago de préstamos por $1.022,7 millones, al pago de intereses por $823,9
millones, parcialmente absorbido por la obtencién de nuevos préstamos por $580,1 millones.

Al cierre del ejercicio, la posicion de efectivo era de $635,8 millones.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018

Efectivo neto generado por actividades operativas

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, se generaron fondos netos por $357,0 millones,
principalmente debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por
$1.069,2 millones, absorbido principalmente por una disminucién de deudas comerciales y créditos por ventas de
$712,2 millones.

Efectivo neto aplicado a actividades de inversion

Los fondos netos aplicados a actividades de inversion durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron
de $835,7 millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.

Efectivo neto generado por actividades de financiacion
Los fondos netos aplicados a las actividades de financiacién durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018
fueron de $485,6 millones, debido al pago de préstamos por $1.675,0 millones, al pago de intereses por $703,7

millones, parcialmente absorbido por la obtencién de nuevos préstamos por $2.864,3 millones.

Al cierre del ejercicio, la posicién de efectivo era de $327,0 millones.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017

Efectivo neto aplicado a actividades operativas

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, se generaron fondos netos por $146,3 millones,
principalmente debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por
$711,8 millones, absorbido por un aumento de créditos por ventas por $68,5 millones y una disminucién
principalmente deudas comerciales de $789,6 millones.

Efectivo neto aplicado a actividades de inversion

Los fondos netos aplicados a actividades de inversion durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 fueron
de $1.938,9 millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.

Efectivo neto generado por actividades de financiacion

Los fondos netos aplicados a las actividades de financiacién durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017
fueron de $607,2 millones, debido al pago de préstamos por $212,0 millones, al pago de intereses por $546,9 millones,
parcialmente absorbido por la obtencién de nuevos préstamos por $1.365,9 millones.

Al cierre del ejercicio, la posicion de efectivo era de $220,8 millones.

ENDEUDAMIENTO

El siguiente cuadro refleja la composicion del rubro préstamos de las deudas financieras tanto corrientes como no
corrientes en Pesos al:

Ejercicio finalizado el 31 de didembre de:

| 2019 2018 2017
Bono internacional 4.333.484 4.168.443 2.985.011
Obligadones negodables 1.564.757 1.514.972 1.752.603
Sodedades reladonadas - 431.583 -
Otras deudas bancarias 1.139.075 1.532.471 393.454
Deudas por arrendamiento finandero 30.917 39.024 36.375
Total Deuda Financiera 7.068.234 7.686.492 5.167.443

TITULOS DE DEUDA Y VALORES NEGOCIABLES EN CIRCULACION

E117 de noviembre de 2015, CTRSA emitié y colocé en Argentina, en el marco de su programa global de obligaciones
negociables, obligaciones negociables clase II por un monto de capital total de ARS 270 millones. Las obligaciones
negociables devengan intereses a una tasa equivalente a la tasa BADLAR mids 2%. Los intereses son pagaderos en
forma trimestral y el capital se pagara en diez cuotas consecutivas trimestrales equivalentes al 10% del valor nominal
de las obligaciones negociables. Sus correspondientes fechas de pago son en agosto de 2018, noviembre de 2018,
febrero de 2019, mayo de 2019, agosto de 2019, noviembre de 2019, febrero de 2020, mayo de 2020, agosto de 2020
y noviembre de 2020. A la fecha del presente Prospecto el saldo de capital asciende a ARS 54 millones.

Mediante Resolucion N° 18.648 de fecha 10 de mayo de 2017, el Directorio de la CNV dispuso la transferencia de
oferta publica de las obligaciones negociables emitidas por GFSA de GFSA a GEMSA.

Con fecha 7 de julio de 2016 GEMSA, GFSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolucién 18.110 de la CNV, la
autorizaciéon para la co-emisién en el mercado local e internacional, de obligaciones negociables simples, no
convertibles en acciones, garantizadas y no subordinadas. El 27 de julio de 2016 se emitieron obligaciones negociables
por un monto de U$S250 millones con vencimiento a 7 afios. Dichas obligaciones negociables estin
incondicionalmente garantizadas en su totalidad por ASA.

Con fecha 8 de noviembre de 2017 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolucién 19.033 de la CNV,

autorizacién para la co-emisién en el mercado local e internacional, de obligaciones negociables adicionales a las
emitidas con fecha 7 de julio de 2016, pot un monto de hasta V/N U$S100 millones, aumentando el monto del
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programa de obligaciones negociables de V/N U$S250 millones a V/N U$S 350 millones. El 5 de diciembre de 2017
se emitieron obligaciones negociables adicionales por un monto de U$S 86 millones. Dichas obligaciones negociables
tienen la calificacién B- (Fitch ratings) / B2 (Moody’s).

Las Obligaciones Negociables existentes en el marco de la co-emisién internacional antes mencionada, devengan
interés a una tasa fija en Dolares de 9,625% (las “ONs Existentes”). El interés se paga semestralmente y el capital en
un tnico pago en la fecha de vencimiento del 27 de julio de 2023. El saldo de capital por las ONs Existentes al 30 de
abril de 2020 ascendia a U$S336 millones.

Con fecha 26 de septiembre de 2017 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resoluciéon N° RESFC-2017-18947-
APN-DIR#CNV de la CNV, la autorizacion para la co-emision en el mercado local, de obligaciones negociables
simples, no convertibles en acciones, garantizadas y no subordinadas por hasta U$S 100 millones. La emisién de la
clase I de las obligaciones negociables existentes en el marco de dicho programa de co-emisién local fue realizada el
11 de octubre de 2017 y fue aprobada por la CNV el 29 de septiembre de 2017, por un monto de U$S 20 millones,
ampliable a U$S30 millones. Las mismas devengan una tasa fija en Dolares de 06,68%. El interés se paga
trimestralmente y el capital se amortiza en su totalidad al vencimiento, que operara el 11 de octubre de 2020. E15 de
diciembre de 2019, luego de la suscripcién en especie en la emision de las obligaciones negociables clase IIT del
programa de co-emision local, el saldo de capital de la co-emision local clase I quedd en el monto de U$S 4.521.000,
valor que se mantiene hasta el 30 de junio de 2020.

Con fecha 8 de marzo de 2019 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolucién N® RESFC-2019-20111-APN-
DIR#CNV de la CNV, el aumento del monto del Programa por hasta U$S 300 millones. La emision de la clase II de
las obligaciones negociables existentes en el marco de la co-emision local fue realizada el 5 de agosto de 2019 por un
monto de U$S 80 millones. Las mismas devengan una tasa fija en Ddlares de 15,00%. El interés se paga
trimestralmente y el capital se amortizara en 10 cuotas trimestrales a partir de febrero 2021 hasta su vencimiento en
mayo 2023. El saldo de capital por las obligaciones negociables de la co-emision local clase 11 al 30 de junio de 2020
asciende a U$S 80 millones.

Con fecha 4 de diciembre de 2019, se realiz6 la emisién de las obligaciones negociables clase 111 del programa de co-
emisién local. Las mismas fueron colocadas por un total de U$S 25,7 millones, a una tasa fija del 8% hasta el 11 de
octubre de 2020 y del 13% hasta la fecha de vencimiento el 11 de abril de 2021, con pagos de intereses trimestrales.
La amortizacion de capital se realizard en 2 cuotas, la primera del 10% el 11 de octubre de 2020 y la segunda del 90%
el 11 de abril de 2020. El monto de las obligaciones negociables clase III se suscribié en especie mediante canje
voluntario con las obligaciones negociables clase I. El saldo de capital por las obligaciones negociables clase 111 al 30
de junio de 2020 es de U$S 25,7 millones.

Con fecha 24 de julio de 2017, CTRSA emitid, en el marco de su programa global de obligaciones negociables,
obligaciones negociables clase IV por un monto de capital total de ARS 291.1 millones por lo cual se suscribié una
porcién en efectivo y el remanente mediante un canje voluntario con las obligaciones negociables clase 11T (CTR).
Las obligaciones negociables devengan intereses a una tasa equivalente a la tasa BADLAR mads 5%. Los intereses son
pagaderos en forma trimestral y el capital se pagara en un tnico pago equivalente al 100% en la fecha de vencimiento
es decir el 24 de julio de 2021. El saldo de capital de las obligaciones negociables clase IV a la fecha del presente
Prospecto asciende a ARS 291.1 millones.

Préstamo - Banco Ciudad

El dia 4 de agosto de 2017, CTRSA obtuvo un préstamo del Banco Ciudad de Buenos Aires por U$S 9.200.000 en
36 cuotas, con un perfodo de gracia de 6 meses. Dicha amortizacion se realizard en cuotas trimestrales de capital y un
interés a tasa fija del 6% pagadero en forma trimestral, cediendo en garantfa ciertos contratos celebrados por RGA.
Al 31 de diciembre de 2019, el capital adeudado asciende a USD 5.018.181.

Préstamo - Banco Provincia de Buenos Aires

El dia 3 de enero de 2018, CTRSA obtuvo un préstamo con el Banco de la Provincia de Buenos Aires por U$S
10.600.000 a 12 meses, amortizacion de capital bullet e interés mensual a una tasa del 4%. Al 31 de diciembre de
2018, el capital adeudado asciende a USD 10.600.000.

Préstamo - Banco Macro
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El dia 30 de agosto de 2018, CTRSA obtuvo un préstamo con Banco Macro por U$S 5.000.000 a 125 dias,
amortizacién de capital e interés bullet a una tasa fija del 7,00%. Al 31 de diciembre de 2019 el capital adeudado
asciende a U$S 1.666.667.

CAPITAL SOCIAL

El capital social de CTRSA es de $73.070.470, representado por $73.070.470 acciones clase unica de V/N § 1 y de 1
voto por accion.

Capital Social

Saldo al 31 de diciembre de 2017 73.070.470
Saldo al 31 de diciembre de 2018 73.070.470

Saldo al 31 de diciembre de 2019 73.070.470

INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

Energfa eléctrica

CTRSA llev6 adelante el proyecto para cerrar el ciclo de su central, lo cual implicé expandir en 60 MW la capacidad
mediante la instalacion de una turbina de vapor y una caldera de recuperacion entre otros equipamientos. Ademas de
incrementar la potencia, es un importante aporte en términos ambientales y de eficiencia energética, ya que la energfa
adicional que se generara no implicara consumo adicional de combustible.

El dia 4 de agosto de 2018, CTRSA obtuvo la habilitacién comercial de la turbina de vapor GE como agente
generador el MEM, ampliando la capacidad de generacién de la Central en 60 MW.

La energfa se comercializara a CAMMESA bajo un Contrato de Abastecimiento al MEM por una potencia de 55
MW, bajo la Resolucion SE 220/07.

Situacién Financiera

Durante los proximos meses, CTRSA espera continuar optimizando la estructura de financiamiento y manteniendo
un nivel de endeudamiento acorde a las necesidades operacionales de su central.

Las acciones mencionadas garantizan a CTRSA el cumplimiento de sus obligaciones y aseguran la correcta y eficiente
operacién de su central.

Para mayor informacién sobre la estructura de financiamiento de CTRSA, véase la seccion “Awntecedentes Financieros -
Endendamiento”.

CAMBIOS SIGNIFICATIVOS

No se han producido variaciones significativas patrimoniales, econémicas ni financieras en CTRSA, con posterioridad
al cierre de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019.
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RESUMEN DE LOS DATOS ESTADISTICOS Y DEL PROGRAMA PREVISTO PARA LA OFERTA

E/ siguiente es un resumen de los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se describen en “De la Oferta y la
Negociacion — Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” de este Prospecto, y estd condicionado en su totalidad por la
informacion mds detallada contenida en dicha seccion de este Prospecto.

Emisora Central Térmica Roca S.A.

Descripcion Las Obligaciones Negociables seran obligaciones negociables simples no
convertibles en acciones, subordinadas o no, emitidas con garantia comun
sobre el patrimonio del Emisor, especial y/o flotante, y con o sin garantia
de terceros.

Monto maximo El monto maximo de las Obligaciones Negociables en circulacion en
cualquier momento bajo el Programa no podra exceder de U$S 100.000.000
o su equivalente en otras monedas.

Monedas Las Obligaciones Negociables podran estar denominadas en Pesos o en
cualquier otra moneda, segin se especifique en los Suplementos
correspondientes.  Adicionalmente, podran emitirse  Obligaciones
Negociables con su capital, intereses y/u otros montos adeudados bajo los
mismos, pagaderos en una o mas monedas distintas de la moneda en que se
denominan, con el alcance permitido por las normas aplicables.

Precio de Emision Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas a su valor nominal, o
con descuento o con prima sobre su valor nominal, segin se especifique en
los Suplementos cotrespondientes.

Clases y series Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en distintas clases con
términos y condiciones especificos diferentes entre las Obligaciones
Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de
una misma clase siempre tendran los mismos términos y condiciones
especificos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de una misma clase
podran ser emitidas en distintas series con los mismos términos y
condiciones especificos que las demds Obligaciones Negociables de la
misma clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series
podran tener diferentes fechas de emisién y/o precios de emisién, las
Obligaciones Negociables de una misma serie siempre tendran las mismas
fechas de emisién y precios de emisién. Los términos y condiciones
aplicables a cada clase y/o setie serdn los que se especifiquen en los
Suplementos correspondientes.

Plazos y Formas de Amortizacion Los plazos y las formas de amortizacién de las Obligaciones Negociables
seran los que se especifiquen en los Suplementos correspondientes. Los
plazos siempre estarin dentro de los plazos minimos y maximos que
permitan las normas vigentes.

Intereses Las Obligaciones Negociables podran devengar intereses a tasa fija, variable
o mixta, o no devengar intereses, o devengar intereses de acuerdo a
cualquier otro mecanismo para la fijacion de intereses, segun se especifique
en los Suplementos correspondientes. En caso de devengar intereses, éstos
seran pagados en las fechas y en las formas que se especifiquen en los
Suplementos de Precio correspondientes.

Garantias Las Obligaciones Negociables podrian ser emitidas con garantfa comin,
especial y/o flotante, y con o sin garantia de terceros, segin se especifique
en los Suplementos correspondientes.

Montos adicionales A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos

correspondientes, la Emisora realizara los pagos respecto de Obligaciones
Negociables sin retencién o deduccién de impuestos, tasas, contribuciones
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y/u otras cargas gubernamentales presentes o futuras de cualquier
naturaleza fijadas por Argentina, o cualquier subdivision politica de la
misma o autoridad gubernamental de la misma con facultades fiscales. En
caso que las normas vigentes exijan practicar tales retenciones o
deducciones, la Emisora, sujeto a ciertas excepciones, pagaran los montos
adicionales necesarios para que los tenedores reciban el mismo monto que
habrian recibido respecto de pagos bajo las Obligaciones Negociables de no
haberse practicado tales retenciones o deducciones. Para mas informacion
ver “De la Oferta, el Listado y la Negociacion — Montos Adicionales” del presente.

En los Suplementos correspondientes se especificard el destino que la
Sociedad dara a los fondos netos que reciba en virtud de la colocacion de
las Obligaciones Negociables, el cual sera uno o mas de los siguientes
destinos previstos en el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables:
(i) inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en Argentina,
(i) adquisicion de fondos de comercio situados en Argentina, (iii)
integracion de capital de trabajo en Argentina, (iv) refinanciacién de pasivos,
y/o (v) integracién de aportes de capital en sociedades controladas o
vinculadas a la Sociedad, y/o a la adquisicién de patticipaciones sociales y/o
financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique
exclusivamente a los destinos antes especificados.

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en forma escritural o
cartular, pudiendo, segun corresponda, estar representadas por certificados
globales o definitivos, de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de
Nominatividad de los Titulos Valores Privados o de cualquier otra forma
que sea permitida conforme las normas vigentes y segin lo que se determine
en los Suplementos correspondientes.

Las Obligaciones Negociables tendran la denominacién que se especifique
en los Suplementos correspondientes.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, la Emisora se obliga a cumplir los compromisos que se
detallan en “De la Oferta, el Listado y la Negociacion — Términos y
Condiciones de las Obligaciones Negociables — Compromisos” del
presente en tanto existan Obligaciones Negociables en circulacion.

En caso que asi se especifique en los Suplementos correspondientes, las
Obligaciones Negociables podran ser rescatadas total o parcialmente a
opcion de la Sociedad y/o de los tenedotes con antetiotidad al vencimiento
de las mismas, respetando siempre el trato igualitario entre los inversores,
de conformidad con los términos y condiciones que se especifiquen en tales
Suplementos.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
cotrespondientes, la Sociedad podra rescatat cualquier clase y/o setie de
Obligaciones Negociables en su totalidad, pero no parcialmente, respetando
siempre el trato igualitario entre los inversores, en caso que la Sociedad se
encuentre, o vaya a encontrarse, obligada a abonar cualquier monto
adicional bajo “De la Oferta, el Listado y la Negociacion — Términos y
Condiciones de las Obligaciones Negociables - Montos Adicionales” del
presente. Ver “De la Oferta, el Listado y la Negociaciéon — Términos y
Condiciones de las Obligaciones Negociables - Rescate por Razones
Impositivas” del presente Prospecto

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, en caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o varios de
los eventos detallados “De la Oferta, el Listado y la Negociaciéon —
Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables — Eventos de
Incumplimiento” del presente, los tenedores de Obligaciones Negociables
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de la clase en cuestion en circulacién que representen como minimo el 25%
del monto de capital total de las Obligaciones Negociables de la clase en
cuestion en circulacién podran declarar la caducidad de los plazos para los
pagos bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestion.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, las Obligaciones Negociables seran obligaciones directas
e incondicionales de la Emisora, con garantfa comun sobre su patrimonio y
gozaran del mismo grado de privilegio sin ninguna preferencia entre si.
Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las
obligaciones de pago de la Emisora respecto de las Obligaciones
Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera ser contemplado por la ley
argentina, tendran en todo momento por lo menos igual prioridad de pago
que todas las demas obligaciones con garantfa comun y no subordinadas,
presentes y futuras, de la Emisora oportunamente vigentes.

Los agentes colocadores (y agentes co-colocadores, en su caso) de las
Obligaciones Negociables de cada clase y/o setie serdn aquellos que se
especifiquen en los Suplementos correspondientes.

Las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa seran
colocadas por oferta publica, conforme con los términos de la Ley N°
26.831, el Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV vy las demas
normas aplicables, segiin ha sido modificado por la Resolucién General N°
662/2016 de la CNV.

Los organizadores de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie
seran aquellos que se especifiquen en los Suplementos correspondientes.

La Emisora, sin el consentimiento de los tenedores de Obligaciones
Negociables de cualquier clase y/o setie en circulacién, podra en cualquiet
momento emitir nuevas Obligaciones Negociables que tengan los mismos
términos y condiciones que las Obligaciones Negociables de cualquier clase
en circulacion y que sean iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de
emisién y/o precios de emision, de manera que tales nuevas Obligaciones
Negociables sean consideradas Obligaciones Negociables de la misma clase
que dichas Obligaciones Negociables en circulacion y sean fungibles con las
mismas. El Suplemento de Precio respectivo podrd establecer para una
determinada clase de Obligaciones Negociables, que la Emisora no podra
emitir nuevas Obligaciones Negociables que tengan los mismos términos y
condiciones que dichas Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables se regirin por, y seran interpretadas de
conformidad con, las leyes de Argentina y/o de cualquier otra jurisdiccién
que se especifique en los Suplementos correspondientes (incluyendo, sin
limitacién, las leyes del Estado de Nueva York, Estados Unidos);
estableciéndose, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la
autorizacién, firma, otorgamiento y entrega de las Obligaciones
Negociables por la Sociedad, asf como todas las cuestiones relativas a los
requisitos legales necesarios para que las Obligaciones Negociables sean
“obligaciones negociables” bajo las leyes de Argentina, se regiran por la Ley
de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las
demas normas vigentes argentinas.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, toda controversia que se suscite entre la Emisora y/o los
tenedores de Obligaciones Negociables en relaciéon con las Obligaciones
Negociables se resolvera definitivamente por el Tribunal de Arbitraje
General de conformidad con los Articulos 32 inciso f) y 46 de la Ley de
Mercado de Capitales y de acuerdo con la reglamentacién vigente para el
arbitraje de derecho. No obstante lo anterior, los inversores tendran el
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derecho de optar por acudir a los tribunales judiciales competentes.
Asimismo, en los casos en que las normas vigentes establezcan la
acumulacién de acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo
tribunal, la acumulacién sera ante el tribunal judicial competente. Respecto
de los laudos arbitrales, los inversores podrian interponer los recursos
admisibles respecto de las sentencias judiciales de conformidad con lo
previsto en los articulos 758 y concordante del Céodigo Procesal y Civil de
la Nacién.

El plazo de duraciéon del Programa, dentro del cual podran emitirse las
Obligaciones Negociables, sera de cinco (5) afios contados a partir de la
fecha de aprobacién del Programa por parte de la CNV.

Se podra solicitar el listado de las Obligaciones Negociables a ser emitidas
bajo el Programa en el BYMA y/o su negociacién en el Mercado Abierto
Electrénico S.A. o en cualquier otro mercado autorizado de la Argentina
y/o del extetior, segiin se especifique en los Suplementos cotrespondientes.
Adicionalmente, la Sociedad podra solicitar que las Obligaciones
Negociables a ser emitidas bajo el Programa sean elegibles para su
transferencia a través de Euroclear y/o Clearstream.

El Programa no cuenta con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la
Emisora podra optat por calificar o no cada clase y/o setie de Obligaciones
Negociables que se emitan bajo el Programa y, en su caso, informara la
calificacién otorgada en los Suplementos correspondientes. En caso que la
Emisora opte por calificar una o mas clases y/o seties de Obligaciones
Negociables, las mismas contaran solamente con una calificacioén de riesgo
a menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes.

Las Obligaciones Negociables seran colocadas por oferta publica de
conformidad con las Normas de la CNV y el mecanismo que prevea el
Suplemento respectivo.

El directorio podrd solicitar el listado y/o negociacién en metrcados
autotizados locales y/o del exterior de todas o determinadas clases y/o
series de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa, segin se
determine en el Suplemento de Precio respectivo. Adicionalmente, la
Sociedad podra solicitar que las Obligaciones Negociables a ser emitidas
bajo el Programa sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear
y/o Clearstream, conforme ello se determine en el Suplemento de Precio
respectivo.

Las Obligaciones Negociables seran emitidas conforme con la Ley de
Obligaciones Negociables y constituirin “Obligaciones Negociables”
conforme con las disposiciones de la misma y gozaran de los derechos alli
establecidos. En particular, conforme con el articulo 29 de dicha ley, en el
supuesto de incumplimiento por parte de la Compafia en el pago de
cualquier monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables, los tenedores
de las mismas podrin iniciar acciones ejecutivas ante tribunales
competentes de la Argentina para reclamar el pago de los montos
adeudados por la Compaiia.

En caso que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no
endosables representadas por titulos globales, y los beneficiarios tengan
participaciones en los mismos pero no sean los titulares registrales de las
mismas, el correspondiente depositario podra expedir certificados de
tenencia a favor de tales beneficiatios a solicitud de éstos y éstos podran
iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas. Asimismo,
en caso que las Obligaciones Negociables fueran escriturales, la Compafiia
o el correspondiente agente de registro podran expedir certificados de
tenencia a favor de los titulares registrales en cuestion a solicitud de éstos y
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éstos podran iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas
mencionadas.

La creacién y los términos y condiciones generales del Programa y de las
Obligaciones Negociables fueron aprobados en la Asamblea Extraordinaria
de Accionistas de la Emisora del 24 de julio de 2020 y mediante reunion del
Directorio de la Emisora de la misma fecha.

El Programa ha sido aprobado por la CNV mediante Resolucién del
Directorio de la CNV N° 20771 de fecha 28 de agosto de 2020.



DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACION
Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables

A continnacion se detallan los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que podrdn ser emitidas por la Emisora
en el marco del Programa. En los Suplementos correspondientes se detallarin los términos y condiciones especificos de las Obligaciones
Negociables de la clase y/ o serie en cuestion, los cuales complementardn y/ o modificaran dichos términos y condiciones generales con respecto
a las Obligaciones Negociables de la clase y/ o serie en cuestion. En caso de contradiccion entre los términos y condiciones generales detallados
a continuacion y los términos y condiciones especificos que se detallen en los Suplementos correspondientes, estos siltimos prevalecerdn por
sobre los primeros con respecto a las Obligaciones Negociables de la clase y/ o serie en cuestion.

Descripcion

Las Obligaciones Negociables seran obligaciones negociables simples no convertibles en acciones, subordinadas o
no, emitidas con gatantia comun, especial y/o flotante, con o sin recurso limitado, y con o sin garantia de tetceros.

Monto Mziximo

El monto maximo de las Obligaciones Negociables en circulacién en cualquier momento bajo el Programa no podra
exceder de U$S 100.000.000, o su equivalente en otras monedas. A fin de determinar el monto total de las
Obligaciones Negociables en circulacion en la fecha de emisién de nuevas Obligaciones Negociables, se incluira en
los documentos correspondientes, en caso que las Obligaciones Negociables en cuestién se emitan en una moneda
diferente al Délar estadounidense, la férmula o procedimiento a utilizar para la determinacion de la equivalencia entre
la moneda utilizada en la emisién en cuestién y el Dolar Estadounidense.

Monedas

Las Obligaciones Negociables podran estar denominadas en Pesos o en cualquier otra moneda, segin se especifique
en los Suplementos correspondientes. Adicionalmente, podran emitirse Obligaciones Negociables con su capital,
intereses y/u otros montos adeudados bajo los mismos, pagaderos en una o mas monedas distintas de la moneda en
que se denominan, con el alcance permitido por las normas aplicables.

Precio de Emision

Las Obligaciones Negociables podrin ser emitidas a su valor nominal, o con descuento o con prima sobre su valor
nominal, segin se especifique en los Suplementos correspondientes.

Clases y Series

Las Obligaciones Negociables podrin ser emitidas en distintas clases, con términos y condiciones especificos
diferentes entre las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma
clase siempre tendran los mismos términos y condiciones especificos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de
una misma clase podran ser emitidas en distintas series con los mismos términos y condiciones especificos que las
demas Obligaciones Negociables de la misma clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series
podran tener diferentes fechas de emisién y/o precios de emisién, las Obligaciones Negociables de una misma setie
siempre tendran las mismas fechas de emision y precios de emision. Los términos y condiciones aplicables a cada
clase y/o setie serdn los que se especifiquen en los Suplementos correspondientes.

Plazos y Formas de Amortizacion

Los plazos y las formas de amortizacién de las Obligaciones Negociables seran los que se especifiquen en los
Suplementos correspondientes.

Intereses
Las Obligaciones Negociables podran devengar intereses a tasa fija, variable o mixta, o no devengar intereses, o
devengar intereses de acuerdo a cualquier otro mecanismo para la fijacién de intereses, segun se especifique en los

Suplementos correspondientes.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, el capital de las Obligaciones
Negociables devengara intereses compensatorios desde (e incluyendo) la fecha de emisién de las mismas, y hasta (y
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excluyendo) la fecha en que dicho capital sea amortizado. Los intereses seran pagados en las fechas y en las formas
que se especifique en los documentos correspondientes y, a menos que en dichos Suplementos se especifique lo
contrario, para el calculo de los mismos se considerar la cantidad real de dias transcurridos tomando como base un
afio de 365 dias (cantidad real de dias transcurridos/365).

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todo importe adeudado bajo las
Obligaciones Negociables que no sea abonado en su respectiva fecha de pago y en la forma estipulada, cualquiera
fuera la causa o motivo de ello, devengara intereses punitorios sobre el importe impago desde la fecha en que dicho
importe deberfa haber sido abonado, inclusive, y hasta la fecha de su efectivo pago, no inclusive, a la tasa de interés
correspondiente al perfodo de intereses en curso en ese momento (o en caso que la falta de pago en cuestion fuera
luego de la fecha de vencimiento de las Obligaciones Negociables en cuestion, a la tasa de interés que hubiera
correspondido a un nuevo petiodo de intereses calculada de la misma manera que la tasa de interés de cualquier otro
periodo de intereses) incrementada en 200 puntos basicos (estableciéndose, sin embargo, que en el caso de
Obligaciones Negociables que no devenguen intereses y, a menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, los intereses punitorios se devengaran a la tasa implicita de las Obligaciones Negociables en
cuestion, incrementada en 200 puntos basicos). A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, los intereses punitorios se capitalizaran mensualmente el dltimo dia de cada mes calendario y seran
considerados, a partir de la fecha en que se produzca tal capitalizaciéon, como capital a todos los efectos que pudiera
corresponder. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los importes que
devenguen intereses conforme con este parrafo no devengaran intereses conforme con el parrafo anterior.

Montos Adicionales

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora realizara los pagos respecto
de Obligaciones Negociables sin retenciéon o deduccién de impuestos, tasas, contribuciones y/u otras cargas
gubernamentales presentes o futuras de cualquier naturaleza fijadas por Argentina, o cualquier subdivisién politica de
la misma o autoridad gubernamental de la misma con facultades fiscales. En caso que las normas vigentes exijan
practicar tales retenciones o deducciones, la Emisora, en el mismo momento en que efectie la retencion y/o
deduccién en cuestion, pagara los montos adicionales necesatios para que los tenedores reciban el mismo monto que
habrian recibido respecto de pagos bajo las Obligaciones Negociables de no haberse practicado tales retenciones o
deducciones (los “Montos Adicionales”).

Sin embargo, y a menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora no abonara
los Montos Adicionales al tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestion cuando: (i) en el caso de pagos para los
cuales se requiere la presentacion de las Obligaciones Negociables para su cancelacién, cualquiera de dichas Obligaciones
Negociables no fuera presentada por dicho tenedor dentro de los 30 dias posteriores a la fecha en que dicho pago se
tornd pagadero; (ii) cuando tales deducciones y/o retenciones resultan aplicables en virtud de una conexién entte el
tenedot y la Argentina, cualquier subdivision politica de la misma, y/o cualquier autotidad gubernamental de la misma
con facultades fiscales, que no sea la mera tenencia de las Obligaciones Negociables y la percepcion de pagos de capital,
intereses y/u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables; (iii) en la medida en que tal impuesto,
tasa, contribucion u otra carga gubernamental no se hubiera impuesto y/o deducido y/o tetenido de no ser pot la
omisién del tenedor de Obligaciones Negociables y/o de cualquiet otra persona requerida por las normas aplicables,
luego de transcurridos 30 dias de asi serle requerido por la Emisora por escrito, de proporcionar informacion,
documentos u otras pruebas, en la forma y en las condiciones requeridas por las normas aplicables relativas a la
nacionalidad, residencia, identidad, o en relaciéon con una conexién con la Argentina de dicho tenedor o de dicha persona
u otra informacién significativa si tales requisitos fueran exigidos o impuestos por las normas aplicables como una
condicion previa para una exencion total o patcial de dicho impuesto, tasa, contribucién y/u otra carga gubernamental;
(iv) cuando sea en relaciéon con cualquier impuesto que grave la masa hereditaria, activo, herencia, donacién, venta,
transferencia o impuesto sobre los bienes personales o impuesto, contribucién o carga gubernamental similar; (v)
respecto de cualquier impuesto, tasa, contribucién u otra carga gubernamental que no fuera pagadera por via de
deduccion o retencion de los pagos de las Obligaciones Negociables; (vi) respecto de impuestos que no habrian sido
fijados si el tenedor hubiera presentado dicha Obligacién Negociable para el cobro (cuando se requiera tal presentacion)
a otro agente de pago; (vii) tales deducciones y/o retenciones sean, en su caso, efectuadas por la Emisora por haber
actuado la misma como “obligado sustituto” del impuesto a los bienes personales argentino con respecto a las
Obligaciones Negociables en cuestién y/o a cuenta de cualquier obligado sustituto de dicho impuesto; y/o (viii) cualquier
combinacién de (i) a (vii).

Tampoco se pagaran Montos Adicionales respecto de cualquier pago sobre cualquier Obligaciéon Negociable a cualquier

tenedor que fuera un fiduciario, sociedad de personas o cualquier persona que no sea el unico titular beneficiario de
dicho pago, si un beneficiario o fiduciante respecto de dicho fiduciario, un socio de tal sociedad de personas o el titular
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beneficiario de dicho pago no habtfa tenido derecho a los Montos Adicionales de haber sido el efectivo tenedor de dicha
Obligacién Negociable.

El Decreto N° 1.076/92 (modificado por el Decreto N° 1.157/92, y ambos ratificados por Ley N° 24.307) elimin6 la
exencion al impuesto a las ganancias respecto de contribuyentes sujetos a las normas de ajuste impositivo por inflacién
de conformidad con el Titulo VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias (las sociedades anénimas-incluidas las sociedades
an6nimas unipersonales-, las sociedades en comandita por acciones, las sociedades por acciones simplificadas del Titulo
IIT de la Ley N°27.349, las sociedades de responsabilidad limitada, las sociedades en comandita simple y la patte
correspondiente a los socios comanditados en las sociedades en comandita por acciones, en todos los casos cuando se
trate de sociedades constituidas en el pais, las asociaciones civiles y fundaciones, las entidades y organismos a que se
refiere el Articulo 1° de la Ley N° 22.016, las sociedades de economia mixta, por parte de las utilidades no exentas del
impuesto, los fideicomisos constituidos conforme las disposiciones del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion -excepto
aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de beneficiatio, excepcion que no es aplicable en los casos de
fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea beneficiario del exterior, excepcion que no es aplicable
en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea beneficiario del exterior -, los fondos
comunes de inversién no comprendidos en el primer parrafo del Articulo 1° de la Ley N° 24.083, toda otra clase de
sociedades o empresas unipersonales constituidas en el pafs, los comisionistas, rematadores, consignatarios y demas
auxiliares de comercio no incluidos expresamente en la cuarta categoria del Impuesto a las Ganancias (en adelante los
“Sujetos-excluidos”). La Emisora en ningun caso pagara los montos adicionales refetidos més atriba a los tenedores que
sean Sujetos-excluidos.

Forma

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en forma escritural o cartular, pudiendo, segtin corresponda, estar
representadas por certificados globales o definitivos, de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de
Nominatividad de los Titulos Valores Privados o de cualquier otra forma que sea permitida conforme las normas
vigentes y segin lo que se determine en los Suplementos correspondientes.

Denominaciones
Las Obligaciones Negociables tendran la denominacién que se especifique en los Suplementos correspondientes.
Registro, Transferencias, Gravimenes y Medidas Precautorias; Depdsito Colectivo

El agente de registro de las Obligaciones Negociables serd, en su caso, aquel que se especifique en los documentos
correspondientes.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las transferencias de Obligaciones
Negociables seran, en su caso, efectuadas de acuerdo con los procedimientos aplicables del agente de registro en
cuestion.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, el correspondiente agente de registro
anotara, en su caso, en el registro de las Obligaciones Negociables en cuestiéon todo gravamen y/o medida precautotia
que se constituya sobre las mismas de acuerdo con cualquier instruccion escrita recibida del tenedor de las
Obligaciones Negociables en cuestién y/o con cualquier orden dictada por un tribunal y/u otra autoridad
competente.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podran
ser ingresadas en sistemas de deposito colectivo autorizados por las normas vigentes, en cuyo caso resultaran
aplicables a las Obligaciones Negociables en cuestién los procedimientos aplicables del sistema de dep6sito colectivo
en cuestién (incluyendo, sin limitacién, los relativos al depdsito, registro, transferencias, gravimenes y medidas
precautorias).

La Emisora podra, a su solo ctiterio, solicitar la admision de las Obligaciones Negociables para su compensacion a
través de los sistemas de Euroclear S.A./N.V., Clearstream Banking, Société Anonime, Depositary Trust Company,
y/u otro sistema de compensacion similar.

A menos que se especifique lo contratio en los Suplementos correspondientes, “tenedot” de Obligaciones
bl

Negociables es aquel que, en la correspondiente fecha de determinacién, figura como tal en el registro que a tal fin
lleve el correspondiente agente de registro o surja del sistema de depésito colectivo, segun corresponda.
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Reemplazo

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, en caso que cualquier titulo global o
titulo definitivo que represente Obligaciones Negociables sea dafiado y/o mutilado, o se encuentre aparentemente
destruido, extraviado, hurtado o robado, la Emisora, a solicitud escrita del titular registral del titulo en cuestion,
emitird un nuevo titulo en reemplazo del mismo.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, en todos los casos el titular registral
que solicite el reemplazo en cuestién denunciara el hecho a la Emisora, a través de una nota con firma certificada por
notario o presentada personalmente ante la CNV o el BCRA, conforme el articulo 1852 y siguientes del Cédigo Civil
y Comercial de la Nacién. Una vez presentada la denuncia, la Emisora suspendera los efectos del titulo en cuestion y
publicara un aviso en el Boletin oficial y en uno de los diarios de mayor circulacién, por un dia, en el cual se
identificara: i) nombre; ii) documento de identidad,; iii) domicilio especial del denunciante; iv) datos necesatios para
la identificacion de los titulos valores comprendidos; v) especie, numeracion, valor nominal y cupén corriente de los
titulos, en su caso; y vi) la citacién a quienes se crean con derecho para deducir oposicion, dentro de los sesenta dfas.
Asimismo, la Emisora notificard a CNV y a BYMA sobre el hecho.

Una vez pasados los sesenta dias y no existiendo oposicioén alguna, la Emisora emitira un certificado provisorio, o un
nuevo titulo, en caso de tratarse de un titulo nominativo no endosable. Pasado un afio de la entrega del certificado
provisorio, la Emisora lo canjeard por un nuevo titulo definitivo, a todos los efectos legales, previa cancelacion del
original, excepto que medie orden judicial en contrario.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los titulos emitidos en virtud de
cualquier reemplazo de titulos conforme con esta clausula seran obligaciones vélidas de la Emisora y evidenciaran la
misma deuda y tendran derecho a los mismos beneficios que los titulos reemplazados. A menos que se especifique
lo contrario en los Suplementos correspondientes, los nuevos titulos seran entregados en las oficinas de la Emisora
que se detallan en el presente Prospecto, y los gastos y costos derivados de la realizacién de cualquier reemplazo de
Obligaciones Negociables, incluyendo el pago de las sumas suficientes para cubrir cualquier impuesto, tasa,
contribucién y/u otra carga gubernamental presente o futura de cualquier naturaleza, serin soportados por el titular
registral que solicite el reemplazo en cuestion, conforme el articulo 1852 y siguientes del Cédigo Civil y Comercial de
la Nacion.

Pagos

El agente de pago de las Obligaciones Negociables serd, en su caso, aquel que se especifique en los Suplementos
correspondientes.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado pot la Emisora bajo las Obligaciones Negociables seran
efectuados por la Emisora a través del correspondiente agente de pago o sistema de depdsito colectivo, segun
corresponda, de acuerdo con los procedimientos aplicables del agente de pago o sistema de depésito colectivo en
cuestion.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables serdn
efectuados con fondos de disponibilidad inmediata y mediante cheque o transferencia electrénica a cuentas
mantenidas en la Argentina por los titulares registrales de las correspondientes Obligaciones Negociables. A menos
que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los pagos de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquiet otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables, serdn efectuados a las petsonas a
cuyo nombre estén registrados las Obligaciones Negociables al final del quinto Dfa Habil (segin se define mas
adelante) anterior a la fecha en la cual se deban pagar los intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto en
cuestion.

Todos los pagos que la Emisora deba realizar en virtud de las Obligaciones Negociables se efectuaran en la moneda
prevista en los Suplementos correspondientes. En el supuesto de Obligaciones Negociables pagaderas en una moneda
que no sea Pesos, los pagos seran efectuados en la moneda determinada en cumplimiento de las normas que pudieran
resultar aplicables al respecto.

Los pagos a realizarse en relacién con las Obligaciones Negociables en concepto de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otrto monto debetran ser realizados en las fechas que se establezcan en los Suplementos
correspondientes. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, si el
cortespondiente dia de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquiet otro monto adeudado bajo las
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Obligaciones Negociables no fuera un Dia Habil, dicho pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier
otro monto no serd efectuado en dicha fecha sino en el Dia Habil inmediatamente posterior. Cualquier pago de
capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables
efectuado en dicho Dia Habil inmediatamente posterior tendra la misma validez que si hubiera sido efectuado en la
fecha en la cual vencia el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado en
cuestion, sin perjuicio de que se devengaran los correspondientes intereses hasta dicho Dia Habil inmediatamente
posterior. A menos que se especifique lo contrario en los documentos correspondientes, se considerara “Dia Habil”
cualquier dia que no sea sabado, domingo o cualquier otro dia en el cual los bancos comerciales en la Ciudad de
Buenos Aires estuvieran autorizados o requeridos por las normas vigentes a cerrar o que, de otra forma, no estuvieran
abiertos para operat.

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los pagos de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo Obligaciones Negociables ingresadas en sistemas de depdsito
colectivo seran efectuados de acuerdo con los procedimientos aplicables del sistema de depdsito colectivo en
cuestion.

Compromisos

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes (en los cuales se podra modificar uno
o mias de los compromisos detallados a continuacién en relaciéon con las Obligaciones Negociables de la clase en
cuestion, establecer que uno o més de los mismos no seran aplicables en relacion con las Obligaciones Negociables
de la clase en cuestion, y/o agtegar compromisos adicionales a los detallados a continuacién en relacién con las
Obligaciones Negociables de la clase en cuestion), la Emisora se obliga a cumplir los siguientes compromisos en tanto
existan Obligaciones Negociables en circulacion:

Compromisos de Hacer
Estados Contables, Libros, Cuentas y Registros

La Emisora preparara sus estados contables de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados
segun fueran aplicados en la Argentina, las normas contables vigentes y las demas normas aplicables (incluyendo, sin
limitacién, las normas de la CNV), y los mismos seran dados a conocer entre el publico inversor a través de los
medios previstos por las normas vigentes. Asimismo, la Emisora llevara libros, cuentas y registros de acuerdo con los
principios de contabilidad generalmente aceptados segin fueran aplicados en la Argentina, las normas contables
vigentes y las demds normas aplicables (incluyendo, sin limitacion, las normas de la CNV).

Personeria Juridica y Bienes

La Emisora debera: (i) mantener vigente su personerfa juridica; (ii) tomar todas las medidas necesarias para mantener
todos los derechos, privilegios, titulos de propiedad, y otros derechos similates necesatios y/o convenientes para el
normal desarrollo de sus negocios, actividades y/u operaciones; y (iif) mantener los bienes que sean necesarios para
el adecuado desenvolvimiento de sus negocios, actividades y/u opetaciones en buen estado de uso y conservacion,
debiendo efectuar todas las reparaciones, renovaciones, reemplazos y mejoras que resulten necesarias para el normal
desarrollo de sus negocios, actividades y/u operaciones.

Mantenimiento de Oficinas

Si para una o mas Clases de Obligaciones Negociables la Emisora no hubiera designado un agente de pago y un
agente de registro en la Ciudad de Buenos Aires, la Emisora mantendra una oficina en Buenos Aires en la que se
podran presentar las Obligaciones Negociables de la Clase en cuestion para el pago y en la que podran entregar las
Obligaciones Negociables para el registro de transferencias o canjes. Sin petjuicio de lo anterior, en tanto existan
Obligaciones Negociables de cualquier Clase en circulacion, la Emisora mantendra una oficina en Buenos Aires donde
se le podran enviar, en su caso, notificaciones e intimaciones en relacién con las Obligaciones Negociables.

Notificacion de Incumplimiento
La Emisora notificara inmediatamente a los tenedores de Obligaciones Negociables en circulacion, a través de un
aviso en el Boletin Informativo del BYMA y en la AIF, la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento (segun

se define mds adelante), salvo que el mismo sea remediado y/o dispensado. Dicha notificacién especificard el Evento
de Incumplimiento y las medidas que la Emisora se proponga adoptar en relacién con el mismo.
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Listado y Negociacion

En caso que en los Suplementos correspondientes se especifique que las Obligaciones Negociables de una o mas
Clases y/o Seties listarin y/o negociarin en uno o mis mercados autorizados del pais o del exterior, la Emisora
realizard sus mejores esfuerzos para obtener y mantener las correspondientes autorizaciones pata dicho listado y/o
negociacion y para cumplir con los requisitos establecidos por mercados autorizados. Adicionalmente, la Emisora
podra solicitar que las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa sean elegibles para su transferencia
a través de Euroclear y/o Clearstream.

Cumplimiento de Normas y Otros Acuerdos

La Emisora cumplird con todas las normas vigentes que le sean aplicables y con todas las obligaciones asumidas bajo
cualquier acuerdo del cual sea parte.

Transacciones con Partes Relacionadas

La Emisora realizatd y celebrard cualquier transaccién y/o setie de transacciones que califiquen como actos o
contratos con partes relacionadas bajo la Ley de Mercado de Capitales, en cumplimiento de los requisitos establecidos
por dicha ley y las demas normas vigentes aplicables.

Compra o Adquisicion de Obligaciones Negociables por parte de Ia Emisora

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos cortespondientes, la Emisora y/o cualquiet patte
relacionada de la Emisora podrd, de acuerdo con las normas vigentes y en la medida permitida por dichas normas, en
cualquiet momento y de cualquiet forma, comprar y/o de cualquiet otra forma adquitir Obligaciones Negociables en
circulacién y realizar con ellas cualquier acto juridico, pudiendo en tal caso la Emisora y/o dicha parte relacionada de
la Emisora, sin caricter limitativo, mantener en cartera, transferir a terceros y/o cancelar tales Obligaciones
Negociables. Las Obligaciones Negociables asi adquitidas por la Emisora (y/o por cualquier parte relacionada de la
Emisora), mientras no sean transferidos a un tercero (que no sea una parte relacionada de la Emisora), no seran
considerados en circulacion a los efectos de calcular el quérum y/o las mayorias en las asambleas de tenedores de las
Obligaciones Negociables en cuestién y no daran a la Emisora ni a dicha parte relacionada de la Emisora derecho a
voto en tales asambleas ni tampoco seran consideradas a los fines de computar los porcentajes referidos en “Ewventos
de Incumplimiento” del presente y/o cualquier otro porcentaje de tenedores referido en el presente y/o en los
Suplementos correspondientes.

Rescate a Opcion de la Emisora y/o de los Tenedores

En caso que asf se especifique en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podran ser
rescatadas total o parcialmente a opcién de la Emisora y/o de los tenedotes con antetioridad al vencimiento de las
mismas, de conformidad con los términos y condiciones que se especifiquen en tales Suplementos. El rescate
anticipado parcial se realizara respetando el principio de trato igualitario entre inversores.

Rescate por Razones Impositivas

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora podrd, mediante
notificacién itrevocable efectuada a los tenedores de Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion,
respetando siempre el trato igualitario de los inversores, con una antelacién no menor a 30 dfas ni mayor a 60 dias a
la fecha en que la Emisora vaya a efectuat el rescate en cuestion, rescatar cualquier clase y/o setie de Obligaciones
Negociables en su totalidad, pero no parcialmente, en caso que (i) en ocasion del siguiente pago de capital, intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién, la
Emisora se encuentre, o vaya a encontrarse, obligada a abonar cualquier monto adicional bajo “Montos Adicionales”
del presente como resultado de cualquier cambio, modificacién y/o reforma de las normas vigentes de la Argentina
(y/ o de cualquier subdivisién politica de la misma y/o cualquier autotidad gubernamental de la misma con facultades
fiscales), y/o como resultado de cualquier cambio en la aplicacion, reglamentacion y/o interpretacion gubernamental
de dichas normas vigentes, incluida la interpretacién de cualquier tribunal competente, toda vez que dicho cambio o
modificacion entre en vigor en la fecha de emision de las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion
o con posterioridad a la misma; y (ii) dicha obligaciéon no pueda ser evitada por la Emisora mediante la adopcién por
parte de la misma de medidas razonables a su disposiciéon. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos
correspondientes, las Obligaciones Negociables que se rescaten conforme con la presente clausula se rescataran por
un importe equivalente al monto de capital no amortizado de las Obligaciones Negociables asi rescatados, mas los
intereses devengados e impagos sobre las mismas a la fecha del rescate en cuestién, mas cualquier monto adicional
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pagadero e impago en ese momento respecto de las mismas, mas cualquier otro monto adeudado e impago bajo las
Obligaciones Negociables en cuestion.

Eventos de Incumplimiento

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes (en los cuales se podra modificar uno
o mas de los eventos de incumplimiento detallados a continuacién en relacién con las Obligaciones Negociables de
la clase en cuestion, establecer que uno o mas de los mismos no seran aplicables en relacién con las Obligaciones
Negociables de la clase en cuestion, y/o agregar eventos de incumplimiento adicionales a los detallados a continuacién
en relacién con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestion), en caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o
vatios de los siguientes eventos, cada uno de ellos constituira un “Evento de Incumplimiento™:

) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de capital adeudado
bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestion, y dicho incumplimiento subsista durante un periodo de
cinco (5) dias;

(i) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestion
(excluyendo cualquier monto de capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestion), y dicho
incumplimiento subsista durante un periodo de treinta (30) dias;

(iif) incumplimiento por parte de la Emisora de las obligaciones asumidas en el marco de “Compromisos” del
presente (y/o de las obligaciones asumidas en el marco de otros “compromisos” que se establezcan en los
Suplementos correspondientes), y dicho incumplimiento subsista durante un periodo de treinta (30) dias;

(iv) incumplimiento por parte de la Emisora de cualquier obligacion bajo las Obligaciones Negociables (distinta
de las referidas en los incisos (i), (i) y/o (iii) antetiores) y dicho incumplimiento subsista durante un petiodo de treinta
(30) dias contados a partir de la fecha en la cual la Emisora haya recibido de cualquier tenedor una notificacién por
escrito en la que se especifique dicho incumplimiento y se solicite su subsanacion;

) (a) cualquier Endeudamiento (segun dicho término se define mas adelante) de la Emisora (distinto de las
Obligaciones Negociables), se torna exigible y pagadero con anterioridad a su vencimiento de un modo que no sea a
opcion de la Emisora, y/o (b) cualquier Endeudamiento de la Emisora (distinto de las Obligaciones Negociables), no
es pagado a su vencimiento o, segun sea el caso, dentro del petfodo de gracia aplicable, y/o (c) incumplimiento por
parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier importe debido en razén de cualquier garantia y/o
indemnidad, actual o futura, constituida respecto de cualquier Endeudamiento; siempre que la suma total de los
respectivos Endeudamientos, garantias y/o indemnidades respecto de los cuales uno o mis de los Eventos de
Incumplimiento incluidos en este inciso haya ocurrido sea igual o superior a U$S525.000.000 (Dolares
Estadounidenses veinticinco millones) o su equivalente en otras monedas, y dicho evento subsista durante un perfodo
de treinta (30) dias, (salvo que, en los eventos previstos en los puntos (b) y/o (c) de este inciso, la falta de pago se
deba exclusivamente a la existencia de controles cambiarios en la Argentina que impidan a la Emisora efectuar los
pagos en cuestion habiendo cumplido con todas la exigencias previstas por las normas vigentes y en la medida que
no se hubiera tornado exigible y pagadero con anterioridad a su vencimiento el Endeudamiento, garantia y/o
indemnidad en cuestién de acuerdo con sus respectivos términos y la Emisora acredite que cuenta con los fondos
suficientes para efectuar los pagos en cuestién y que no cuenta con ningin otro medio y/o recurso disponible para
efectuar tales pagos conforme con las normas vigentes);

(vi) Se dictaren una o mas decisiones judiciales finales e irrecurribles, o se librare una orden u érdenes para el
pago de dinero, en conjunto, por una suma superior a U$S 25.000.000 (Délares Estadounidenses veinticinco millones)
(o su equivalente en Dolares si estuviese denominada en otra moneda) decididas por uno o mas tribunales judiciales,
tribunales administrativos o cualquier otro érgano con competencia jurisdiccional respecto de la Emisora y tales
decisiones jurisdiccionales u 6rdenes (en el monto en exceso de la suma antedicha) no se pagaren, anularen, o
revocaren dentro de los sesenta (60) dias siguientes a la notificacién del pronunciamiento o se hubieren recurrido
ante las instancias correspondientes dentro de dicho plazo;

(vii) incumplimiento por parte de la Emisora de cualquier pago dispuesto por una sentencia firme dictada por
un tribunal competente y pasada en autoridad de cosa juzgada, siempre que el importe a pagar dispuesto por dicha
sentencia sea igual o superior a U$S 25.000.000 (Délares Estadounidenses veinticinco millones) o su equivalente en
otras monedas y hayan transcurrido 30 dfas desde la fecha de pago dispuesta por la respectiva sentencia;
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(viii) la Emisora (a) es declarada en concurso preventivo o en quiebra por una sentencia firme dictada por un
tribunal competente, y/o la Emisora es declarada en cesacién de pagos, y/o interrumpe y/o suspende el pago de la
totalidad o de una parte sustancial de sus deudas; (b) pide su propio concurso preventivo o quiebra conforme con las
normas vigentes; (c) propone y/o celebra una cesién general y/o un acuerdo general con o para beneficio de sus
acreedores con respecto a la totalidad o a una parte sustancial de sus deudas (incluyendo, sin limitacién, un acuerdo
preventivo extrajudicial) y/o declara una moratotia con respecto a dichas deudas; (d) reconoce una cesacién de pagos
que afecte a la totalidad o una parte sustancial de sus deudas; y/o (e) consiente la designacién de un administrador
y/o intetventor de la Emisora, tespecto de la totalidad o de una parte sustancial de los bienes y/o ingresos de la
Emisora;

(ix) la Emisora interrumpe el desarrollo de la totalidad o de una parte sustancial de sus actividades u operaciones,
excepto con el fin de llevar a cabo una fusion;

) cualquier tribunal o autoridad gubernamental competente (i) expropia, nacionaliza y/o confisca la totalidad
o una parte sustancial de los bienes y/o ingresos de la Emisora y/o de su capital accionatio; (ii) toma una medida
efectiva para la disolucién y/o liquidacién de la Emisora, salvo con el objeto de llevar a cabo una fusién; y/o (iii)
toma cualquiet accién (1) por la cual asuma la custodia y/o el control de la totalidad o una patte sustancial de los
bienes y/o ingtesos de la Emisora y/o de las actividades u operaciones de la Emisora y/o del capital accionario de la
Emisora, y/o (2) que impida a la Emisora y/o a sus directores, gerentes y/o empleados desarrollar la totalidad o una
parte sustancial de sus actividades u operaciones en forma habitual, siempre que dicha accién subsista por un plazo
de sesenta (60) dias y/o tenga un efecto significativo adverso sobre los negocios de la Emisora y/o la capacidad de
repago de las Obligaciones Negociables;

(xi) sea ilicito el cumplimiento por parte de la Emisora de cualquier obligacién asumida bajo las Obligaciones
Negociables, y/o cualquiera de dichas obligaciones dejara de ser vélida, obligatotia y ejecutable; y/o

(xii) los accionistas y/o directores de la Emisora dispongan la disolucién y/ o liquidacién de la Emisora, excepto
con el fin de llevar a cabo una fusion.

A los efectos del presente, “Endeudamiento” significa, sin duplicacién, respecto de cualquier persona humana,
sociedad anénima, sociedad de responsabilidad limitada, fideicomiso, joint venture, asociacién, empresa, sociedad de
personas, Autoridad Gubernamental o cualquier otra entidad u organizacién (“Persona”):

@) toda obligacién de dicha Persona resultante de préstamos de dinero;
(i) toda obligacion de dicha Persona instrumentada a través de titulos, debentures, pagarés o documentos similares;

(i)  toda obligacion de dicha Persona bajo una venta u otro contrato relativo a propiedades adquiridas por dicha
Persona;

(iv)  toda obligacién de dicha Persona con respecto al diferimiento del pago del precio de compra de bienes o
servicios (excluidas las cuentas comerciales a pagarse en el curso ordinario de los negocios de la Emisora en

condiciones de mercado), que deba ser reflejada en el balance de dicha Persona como pasivo de acuerdo a los
PCGA;

) todo Endeudamiento de terceros garantizado mediante (o en virtud del cual el acreedor de dicho
Endeudamiento tenga derecho, condicional o no, a ser garantizado mediante) cualquier Gravamen constituido
sobre bienes de propiedad o adquiridos por dicha Persona, sin petjuicio de que dicho Endeudamiento
garantizado haya sido contraido o no por dicha Persona, previéndose que, en el caso que dicho
Endeudamiento no hubiera sido contraido por dicha Persona, el monto de dicho Endeudamiento, a los fines
de este acapite (v) sera considerado igual al menor de (x) el total adeudado en virtud de dicho Endeudamiento,
y (y) el valor de mercado del bien sobre el cual recae dicho Gravamen determinado de buena fe por el
directorio de dicha Persona;

(vi)  todo Endeudamiento de terceros garantizado por cualquier Garantia de dicha Persona;

(vii)  toda obligacién, condicional o no, de dicha Persona como parte relativa a cartas de crédito, aceptaciones
bancarias, cartas de garantia o instrumentos similares, excepto (x) aquellas emitidas en el curso ordinario de
los negocios de la Emisora para cancelar cuentas comerciales en condiciones de mercado, o cualquier otra
obligacién que no constituya un Endeudamiento y (y) aquellas que estén totalmente garantizadas (siempre que
tal Garantia esté permitida en el presente);
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(viii) toda obligacién de dicha Persona relativa a la adquisicién de titulos u otros bienes, emergentes de o en
conexion con, la venta de dichos titulos o bienes sustancialmente similares por plazos superiores a 30 dias; y

(ix)  toda obligacién de dicha Persona bajo Contratos de Cobertura, quedando establecido sin embargo que no
seran consideradas Endeudamiento hasta que: (A) ocurra un supuesto de incumplimiento bajo dicho Contrato
de Cobertura, o (B) que dicho Contrato de Cobertura deba ser cancelado, en cuyo caso (1) dicho Contrato de
Cobertura no sera considerado como tal a los efectos de la limitacién al Endeudamiento que se pudiera
establecer en cualquier Suplemento de Precio y (2) a los fines del evento de incumplimiento previsto en el
apartado (v) anterior, el monto de dicho Endeudamiento sera el del pago cancelatorio debido por dicha
Persona, determinado conforme lo establecido en el contrato que gobierne dicho Endeudamiento.

A los efectos del presente, “sin duplicacion” significa que a efectos de no contabilizar dos veces un mismo
Endeudamiento, en caso de que un Endeudamiento califique en mas de una de las definiciones realizadas, dicho
Endeudamiento sélo sera contabilizado una sola vez. Por ejemplo, si una Persona toma un préstamo, y en virtud del
mismo otorga un pagaré, dicho crédito podria ser contabilizado dos veces. Por esta razén, se aclara que se excluye de
la definicién de Endeudamiento a las duplicaciones.

El Endeudamiento de cualquier Persona incluira el Endeudamiento de cualquier entidad (incluida cualquier sociedad
en la cual dicha Persona sea socio solidatio), en la medida que dicha Persona sea tesponsable como consecuencia de
su participacion en, u otra relacién con, dicha entidad, a menos que dicha Persona no resulte responsable por tal
Endeudamiento conforme los términos de éste.

“Contratos de Cobertura” significa (i) todo swap de tasas de interés, convenio sobre tasa de interés maxima u otro
acuerdo tendiente a otorgar proteccion contra la fluctuacion de las tasas de interés, o (ii) todo contrato de compra de
divisas a plazo, swap de divisas o cualquier otro acuerdo tendiente a otorgar proteccion contra la fluctuacion en los
tipos de cambio, en cada caso celebrado en el curso ordinario de los negocios y sin fines especulativos.

“Garantia” significa cualquier obligacién, eventual o de otro tipo, de una Persona que directa o indirectamente
garantice un Endeudamiento u otra obligacién financiera de cualquier otra Persona y, sin limitar la generalidad de lo
antedicho, toda obligacién, directa o indirecta, eventual o de otro tipo, de dicha Persona (i) de comprar o pagar (o
adelantar o proveer fondos para su compra o pago) de dicho Endeudamiento u otra obligaciéon de dicha otra Persona
(ya sea que se origine en virtud de convenios de asociacién de personas, o por un convenio de administraciéon
eficiente, de compra de activos, bienes, titulos valores o servicios, contratos fake-or-pay o para mantener las
condiciones reflejadas en los estados contables o para otro objeto) o (i) contraida a los fines de garantizar de alguna
otra forma al acreedor de dicho Endeudamiento u otra obligacion su respectivo pago, o para proteger a dicho acreedor
contra toda pérdida incurrida al respecto, ya sea total o parcialmente; disponiéndose que el término “Garantia” no
incluye endosos realizados para el cobro o depésito en el curso ordinario de los negocios ni garantfas de cumplimiento
que no incluyan ninguna obligacién de pago contingente. El término “Garantizar”, en su funcién de verbo, tendré el
significado correspondiente.

“Gravamen” significa (i) en relacién con cualquier activo: (a) cualquier hipoteca, fideicomiso, privilegio, prenda, carga
o cesién fiduciatia, con el objeto de constituir un derecho real de garantia en relacién a dicho activo, o (b) el interés
de un vendedor o locador bajo cualquier contrato de venta condicional, leasing o derecho de retencién (o cualquier
locacién financiera que tenga sustancialmente un efecto econémico igual al de cualquiera de los anteriores)
relacionado con dicho activo; y (i) en el caso de titulos valores, cualquier opciéon de compra, licitacién o derecho
contractual similar de cualquier tercero con relacion a dichos titulos valores.

Si se produce y subsiste uno o mas Eventos de Incumplimiento, los tenedores de Obligaciones Negociables de la
clase en cuestién en circulacién que representen como minimo el 25% del monto de capital total de las Obligaciones
Negociables de la clase en cuestion en circulacién podran, mediante notificacion escrita a la Emisora, declarar la
caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado
bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestién, deviniendo la totalidad de tales montos exigibles y
pagaderos en forma inmediata. En caso que se hubiera producido la caducidad de los plazos para el pago de capital,
intereses, montos adicionales y/o cualquiet otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de cualquier
clase, los tenedores de Obligaciones Negociables de dicha clase en circulacion que representen como minimo el 51%
del monto de capital total de las Obligaciones Negociables de la clase en cuestién en circulacién podran, mediante
notificacion escrita a la Emisora, dejar sin efecto la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de dicha clase, siempte y cuando
la totalidad de los Eventos de Incumplimiento hubieran sido subsanados y/o dispensados. Las Obligaciones
Negociables que hayan sido rescatadas y/o adquitidas por la Emisora, y/o hayan sido adquiridas pot cualquier parte
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relacionada de la Emisora, mientras se mantengan en cartera por parte de la Emisora y/o dicha parte telacionada, no
seran consideradas en circulacion a los efectos de calcular los porcentajes contemplados en este parrafo.

Las disposiciones anteriores se aplicaran sin perjuicio de los derechos de cada tenedor individual de Obligaciones
Negociables de iniciar una accién contra la Emisora por el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier
otro monto vencido e impago bajo las Obligaciones Negociables. Los derechos de los tenedores de Obligaciones
Negociables detallados en ésta clausula son ademas de, y no excluyentes de, cualquier otro derecho, facultad, garantia,
privilegio, recurso y/o remedio que los mismos tengan conforme con las normas vigentes.

Rango

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables seran
obligaciones directas e incondicionales de la Emisora, con garantia comun sobre su patrimonio y gozaran del mismo
grado de privilegio sin ninguna preferencia entre si. Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las
obligaciones de pago de la Emisora respecto de las Obligaciones Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera ser
contemplado por la ley argentina, tendran en todo momento por lo menos igual prioridad de pago que todas las
demas obligaciones con garantfa comun y no subordinadas, presentes y futuras, de la Emisora oportunamente
vigentes.

Modificacion de Ciertos Términos y Condiciones

La Emisora puede, sin necesidad del consentimiento de ningun tenedor, modificar los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables, para cualquiera de los siguientes fines:

@) agtegar comptromisos en beneficio de los tenedores de cualquier clase y/o setie de Obligaciones
Negociables;
(i) agregar eventos de incumplimiento en beneficio de los tenedores de cualquier clase y/o setrie de

Obligaciones Negociables;
(iif) designar un sucesor de cualquier agente de registro, agente de pago y/u otro agente;

(iv) subsanar cualquier ambigiiedad, defecto o inconsistencia en los términos y condiciones de cualquier clase
y/o setie de Obligaciones Negociables; y/o

) introducir cualquier cambio que, en opinién de buena fe del directorio de la Emisora, no afecte de modo
sustancial y adverso el derecho de ningun tenedor de la clase y/o setie pertinente de Obligaciones Negociables.

Asambleas

A menos que se especifique lo contratio en los Suplementos correspondientes, las asambleas de tenedores de una clase
y/o setie de Obligaciones Negociables serdn convocadas por el directotio o, en su defecto, la comisién fiscalizadora de
la Emisora cuando lo juzgue necesatio y/o le fuera requetido por tenedores que representen, pot lo menos, el 5% del
monto total de capital en circulacién de las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién, y pata tratat y
decidir sobre cualquiet asunto que competa a la asamblea de tenedores en cuestién o para efectuat, otorgar y/o tomar
toda solicitud, demanda, autorizacion, directiva, notificacién, consentimiento, dispensa, tenuncia y/u otra acciéon que
debe set efectuado, otorgado y/o tomado por la misma. Las asambleas se celebraran en la Ciudad Autdénoma de Buenos
Alires, en la fecha y en el lugar que determine la Emisora o en su caso el fiduciario o el agente fiscal designado en relacién
con las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion. Si una asamblea se convoca a solicitud de los
tenedores referidos mds atriba, el orden del dia de la asamblea sera el determinado en la solicitud y dicha asamblea sera
convocada dentro de los 40 dias de la fecha en que la Emisora reciba tal solicitud. Toda asamblea de tenedores de
Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o setie setd convocada en ptimera convocatotia con una antelacién no
inferior a diez dias ni superior a 30 respecto de la fecha fijada para la asamblea, mediante publicaciones durante cinco
Dias Habiles consecutivos en el Boletin Oficial de la Argentina y en un diario de mayor circulacién en la Argentina, o
en segunda convocatoria con una antelacién no inferior a ocho difas respecto de la fecha fijada para la asamblea, mediante
publicaciones durante tres Dias Hébiles consecutivos en el Boletin Oficial de la Argentina y en un diario de mayor
circulacion en la Argentina. Las asambleas podran convocarse en primera y segunda convocatoria mediante el mismo
aviso de convocatoria. El aviso de convocatoria debera incluir la fecha, lugar y hora de la asamblea, el correspondiente
orden del difa y los requisitos de asistencia, y quedando cualquier costo asociado a cargo de la Emisora.

Todo tenedor de Obligaciones Negociables de la clase y/o setie cotrespondiente puede asistit a las asambleas en persona
o a través de un apoderado. Los ditectotes, funcionatios, gerentes, miembros de la comisién fiscalizadora y/o empleados
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de la Emisora no podran ser designados como apoderados. Los tenedores que tengan la intencién de asistir a las
asambleas deberan notificar tal intencién a la Emisora con no menos de tres Dias Hébiles de anticipacion al de la fecha
fijada para la asamblea en cuestién. Los tenedores no podran disponer de las Obligaciones Negociables a las cuales
correspondan dichas comunicaciones hasta después de realizada la asamblea, a menos que sea cancelada la comunicacion
relativa a tales Obligaciones Negociables.

De conformidad con el Articulo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables, las asambleas seran presididas por el
representante de obligacionistas previamente designado, o en su defecto, por quien la mayoria de los tenedores presentes
en la Asamblea en cuestion elijan entre los presentes en la mismaj; estableciéndose que en caso de no designarse dicho
presidente de entre los presentes, la Asamblea sera presidida por un miembro del érgano de fiscalizacion de la Emisora.
Ante la ausencia de estos, sera presidida por un representante de la CNV o por quien designe el juez.

Las asambleas de tenedores pueden ser ordinarias o extraordinarias. Corresponde a la asamblea ordinaria la
consideracién de cualquier autorizacién, instruccion, o notificacién y, en general, todos los asuntos que no sean
competencia de la asamblea extraordinaria. Corresponde a la asamblea extraordinaria (i) toda modificacion a los términos
y condiciones de las Obligaciones Negociables (sin perjuicio que en los supuestos mencionados en los puntos (1) a (6)
siguientes se requiere unanimidad, salvo por lo previsto mas abajo) y (ii) las dispensas a cualquier disposicion de las
Obligaciones Negociables (incluyendo, pero no limitado a, las dispensas a un incumplimiento pasado o Evento de
Incumplimiento bajo las mismas).

El quérum para la primera convocatoria estard constituido por tenedores que representen no menos del 60% (en el caso
de una asamblea extraordinaria) o la mayoria (en el caso de una asamblea ordinaria) del valor nominal en circulaciéon de
las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie que cortesponda, y si no se llegase a completar dicho quérum, los
tenedores que representen no menos del 30% del valor nominal en circulacion de las Obligaciones Negociables de la
clase y/o setie que cotresponda (en el caso de una asamblea extraordinatia) o la persona o petsonas presentes en dicha
asamblea (en el caso de una asamblea ordinaria) constituirin quérum para la asamblea convocada en segunda
convocatoria. Tanto en las asambleas ordinarias como en las extraordinarias, ya sea en primera o en segunda
convocatoria, las decisiones se tomaran por el voto afirmativo de tenedores que representen la mayoria absoluta del
valor nominal en circulacién de las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie que cortesponda segin sea el caso,
presentes o representados en las asambleas en cuestion, estableciéndose, sin embargo, que se requerira el voto afirmativo
de tenedores que representen el porcentaje correspondiente del valor nominal en ese momento en circulacién de las
Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o setie que se especifica en “Eventos de Incumplimiento” para adoptat
las medidas especificadas en dicho titulo. No obstante, lo anterior, salvo que los Suplementos correspondientes prevean
lo contrario de conformidad con el articulo 14 de la Ley de Obligaciones de Negociables, tal como se explica mas abajo,
se requerird el voto afirmativo undnime de los tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o setie
afectados en relacién con toda modificacion de términos esenciales de la emision, incluyendo, sin caricter limitativo, a
las siguientes modificaciones:

(1) cambio de las fechas de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las
Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién;

(2) reduccion del monto de capital, de la tasa de intetés y/o de cualquier otro monto pagadero bajo las
Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion;

(3) cambio dellugar y/o moneda de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto
bajo las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion;

(4) reduccion del porcentaje del valor nominal en citculacion de las Obligaciones Negociables de la clase
y/o setie en cuestion necesario para modificar o enmendar los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestion, y/o para prestar su consentimiento a una
dispensa bajo las Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién, cuando sea aplicable a las
Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién, y/o reducit los requisitos para votar o
constituir quérum descriptos anteriormente;

(5) eliminar y/o modificar los Eventos de Incumplimiento de las Obligaciones Negociables de la clase y/o
setie en cuestidn; y/o

(6) modificar los requisitos antetiotes y/o reducir del potcentaje del monto de capital en circulacion de las

Obligaciones Negociables de la clase y/o setic en cuestién necesatio, para dispensar un Evento de
Incumplimiento.
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Sin perjuicio de lo recién mencionado, de conformidad con el Articulo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables, 8vo
parrafo, los Suplementos correspondientes podrin prever la posibilidad de modificar términos esenciales de la clase y/o
serie de las Obligaciones Negociables en cuestion, sin que resulte aplicable lo dispuesto en el articulo 354 de la Ley
General de Sociedades respecto del requisito de unanimidad. De esta manera, la Emisora, puede establecer en los
correspondientes Suplementos mayorfas especiales de tenedores para aprobar la modificacién de términos esenciales y
cualquier otro término de la emisién.

Las Obligaciones Negociables que hayan sido rescatadas y/o adquitidas por la Emisora y/o cualquiet parte relacionada
de la Emisora, mientras se mantengan en cartera, no daran al tenedor derecho a voto ni seran computadas para la
determinacion del quérum ni de las mayorias en las asambleas.

Todas las decisiones adoptadas por la asamblea serin concluyentes y vinculantes para todos los tenedotres de
Obligaciones Negociables de la clase y/o setie en cuestién, independientemente de si estaban presentes en la asamblea
o no y de que hayan votado o no.

Sin perjuicio de todo lo mencionado anteriormente bajo el presente titulo “Asambleas”, de conformidad con el articulo
14, dltimo parrafo de la Ley de Obligaciones Negociables, los correspondientes Suplementos podran prever un
procedimiento para obtener el consentimiento de la mayoria exigible de obligacionistas sin necesidad de asamblea, por
un medio fehaciente que asegure a todos los obligacionistas la debida informacién previa y el derecho a manifestarse.

Las asambleas se regiran por las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades (en
especial los articulos 354 y 355, por aplicacion del articulo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables) y las demas normas
y tequisitos vigentes establecidos por los mercados autorizados en los que se listen y/o negocien la clase y/o setie de
Obligaciones Negociables de que se trate en todo lo que no hubiera sido expresamente previsto en el presente. Toda
publicidad referida a las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables serd informada en la AIF.

Asimismo, mientras dure el aislamiento social preventivo y obligatotio dispuesto por el Decreto N° 297/2020 y sus
modificatorios se podran celebrar asambleas de Tenedores de Obligaciones Negociables cumpliendo con las
formalidades exigidas por las Normas de la CNV y en especial, la RG 830/2020 y o cualquiet otra normativa que la
reemplace, actualice y/o modifique en el futuro.

Notificaciones

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todas las notificaciones a los tenedores
de Obligaciones Negociables se considerarin debidamente efectuadas cuando se publiquen por un dia en el Boletin
Informativo del BYMA y en la AIF. Las notificaciones se consideraran efectuadas el dia siguiente al dia en que se realizé
dicha publicacion. El costo de cualquiet publicacion y/o notificacion estara a cargo de la Emisora. Sin petjuicio de ello,
la Emisora efectuara todas las publicaciones que requieran las normas de la CNV y las demds normas vigentes, y,
asimismo, en su caso, todas las publicaciones que requieran las normas vigentes de los mercados autorizados del pafs o
del extetior donde se listen y/o negocien las Obligaciones Negociables. Asimismo, podrin disponerse medios de
notificacién adicionales complementarios para cada clase y/o setie de Obligaciones Negociables, los cuales se
especificaran en el Suplemento correspondiente.

Fiduciarios, Agentes Fiscales y Otros Agentes

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en el marco de contratos de fideicomiso y/o de contratos de
agencia fiscal que oportunamente la Emisora celebte con entidades que actiien como fiduciatios y/o agentes fiscales,
lo cual seta especificado en los Suplementos cortespondientes. Tales fiduciatios y/o agentes fiscales desempefiarin
funciones solamente respecto de las clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen en los respectivos
contratos, y tendran los derechos y obligaciones que se especifiquen en los mismos. Asimismo, la Emisora podra
designar otros agentes en relacién con las Obligaciones Negociables para que desempefien funciones solamente
respecto de las clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen en cada caso. En caso que se designara
cualquier fiduciatio y/o agente fiscal, y/o cualquier otro agente, en telacién con las Obligaciones Negociables de
cualquier clase, la Emisora debera cumplir en tiempo y forma con los términos y condiciones de los respectivos
contratos que celebre con tales fiduciarios, agentes fiscales y/o otros agentes.

Agentes Colocadores

Los agentes colocadores (y agentes co-colocadores, en su caso) de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o
serie seran aquellos que seleccione la Emisora y se especifiquen en los Suplementos correspondientes. I.a Emisora
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sélo seleccionard a agentes colocadotres /y agentes co-colocadotes, en su caso) que se encuentren debidamente
autorizados por la CNV para operar en tal funcion.

Otras Emisiones de Obligaciones Negociables

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora, sin el consentimiento de
los tenedotes de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o setie en circulacién, podra en cualquier momento
emitir nuevas Obligaciones Negociables que tengan los mismos términos y condiciones que las Obligaciones
Negociables de cualquier clase en circulaciéon y que sean iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de emision
y/o precios de emisién, de manera que tales nuevas Obligaciones Negociables sean consideradas Obligaciones
Negociables de la misma clase que dichas Obligaciones Negociables en circulacion y sean fungibles con las mismas.

Ley Aplicable

Las Obligaciones Negociables se regirin por, y serdn interpretadas de conformidad con, las leyes de Argentina y/o
de cualquier otra jurisdiccion que se especifique en los Suplementos correspondientes (incluyendo, sin limitacion, las
leyes del Estado de Nueva York); estableciéndose, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la autorizacion,
firma, otorgamiento y entrega de las Obligaciones Negociables por la Emisora, asi como todas las cuestiones relativas
a los requisitos legales necesarios para que las Obligaciones Negociables sean “obligaciones negociables” bajo las
leyes de Argentina, se regiran por la Ley de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las demas
normas vigentes argentinas.

Jurisdiccion

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, toda controversia que se suscite entre
la Emisora y los tenedores de Obligaciones Negociables en relacién con las Obligaciones Negociables se resolvera
definitivamente por el Tribunal de Arbitraje General de la BCBA, o el que se cree en el futuro en la BCBA, en virtud
de la delegacién de facultades otorgadas por el BYMA a la BCBA en materia de constitucion de tribunales arbitrales,
de conformidad con lo dispuesto en la Resolucion N° 18.629 de la CNV. No obstante lo anterior, de conformidad
con el Articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, los inversores tendran el derecho de optar por acudir a los
tribunales judiciales competentes. Asimismo, en los casos en que las normas vigentes establezcan la acumulacién de
acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la acumulacién se efectuara ante el tribunal judicial
competente.

Accion Ejecutiva

En el supuesto de incumplimiento por parte de la Emisora en el pago de cualquier monto adeudado bajo las
Obligaciones Negociables, los tenedores de las mismas podran iniciar acciones ejecutivas ante tribunales competentes
de la Argentina para reclamar el pago de los montos adeudados por la Emisora.

En caso que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no endosables representadas por titulos globales, y los
beneficiatios tengan participaciones en los mismos pero no sean los titulares registrales de las mismas, el
correspondiente depositario debera expedir certificados de tenencia a favor de tales beneficiatios a solicitud de éstos
y éstos podran iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas. Asimismo, en caso que las
Obligaciones Negociables fueran escriturales, el correspondiente agente de registro podra expedir certificados de
tenencia a favor de los titulares registrales en cuestion a solicitud de éstos y éstos podran iniciar con tales certificados
las acciones ejecutivas mencionadas.

Prescripcion

Los reclamos contra la Emisora por el pago de capital y/o intereses bajo las Obligaciones Negociables presctibirin a
los cinco y dos afios, respectivamente, contados desde la fecha de vencimiento del pago correspondiente.

Duracion del Programa

El plazo de duracién del Programa, dentro del cual podran emitirse las Obligaciones Negociables, sera de cinco (5)
afios contados a partir de la fecha de aprobacion del Programa por parte de la CNV.

Calificacion de Riesgo
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La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la Emisora
podrid optar por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables, segin se establezca en el
correspondiente Suplemento.

Plan de Distribucion

Las Obligaciones Negociables a ser emitidos en el marco del Programa seran ofrecidas al publico en la Argentina de
acuerdo con el Articulo 2 de la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV, para su colocacion por oferta
publica a través de uno o mas Agentes Colocadores, designados mediante un contrato de colocacién, conforme se
establezca en el Suplemento correspondiente. Asimismo, las Obligaciones Negociables se adjudicaran por el método
que se establezca en el Suplemento respectivo, haciendo referencia a los procedimientos previstos en las Normas de
la CNV, a saber: proceso de formacién de libros (book building), subasta o licitacién publica y/o cualquier otro
mecanismo que se prevea en el futuro, siempre que dicho método ofrezca garantias de igualdad de trato entre
inversores y transparencia; y cumpla con todo lo previsto en las Normas de la CNV. En cada Suplemento se describira
y detallara la forma en que se colocaran, suscribiran y adjudicaran las Obligaciones Negociables.

La colocacién primaria de las Obligaciones Negociables se efectuara cumpliendo con las siguientes pautas minimas:

- publicacién previa del Prospecto y del Suplemento de Prospecto y toda otra documentacién
complementaria exigida por las Normas de la CNV; y

- difusion de los documentos de la oferta durante un plazo minimo de tres (3) Dias Habiles con anterioridad
a la fecha de inicio del proceso de adjudicacién de los titulos (o el plazo minimo que requieran las Normas
de la CNV), informando, entre otros (i) monto o cantidad ofertada indicando si se trata de un importe fijo
o rango con un minimo y maximo; (ii) unidad minima de negociacién; (iii) moneda de denominacion; (iv)
precio o tasa de interés, segin corresponda; (v) plazo o vencimiento; (vi) amortizacion; (vii) forma de
negociacion; (vii) detalle de las fechas de inicio de la subasta o licitacién, limite de recepcién y retiro de
ofertas (en este ultimo caso, de corresponder) y liquidacién, (vii) definicién de las variables, que podran
incluir precio, tasa de interés, rendimiento u otra variable fija y determinada, detallando las reglas de
prorrateo si las ofertas excedieran el monto licitado

Las Obligaciones Negociables podran ser colocadas mediante licitacion publica ciega -de “ofertas selladas”— o abierta,
conforme lo defina la Emisora en cada oportunidad.

Mercados

Se podri solicitar el listado de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa en el BYMA y/o su
negociacion en el MAE o en cualquier mercado autorizado de la Argentina y/o del extetiot, segin se especifique en
los Suplementos correspondientes, a opciéon de la Emisora. Adicionalmente, la Emisora podra solicitar que las
Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear
y/o Clearstream, conforme ello se determine en el Suplemento de Precio respectivo.
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INFORMACION ADICIONAL

INSTRUMENTO CONSTITUTIVO Y ESTATUTO SOCIAL
Objeto Social

El objeto social de CTRSA esta previsto en el articulo 3 de los estatutos. CTRSA tendra por objeto: a) Desarrollar
proyectos energéticos mediante (i) el cateo, exploracién, explotacién, produccién, perforacion, extraccion,
elaboracién, comercializaciéon, compra y venta de hidrocarburos sdlidos, liquidos y gaseosos y sus derivados,
pudiendo a este efecto ejercer todos los actos relacionados con la industria energética, petrolifera y gasifera, desde el
sondeo hasta la obtencién de sus productos refinados y subproductos directos, su almacenaje, transporte y
distribucion, explotacién, destilacion, industrializacién, comercializacién, almacenaje y transporte de minerales
liquidos y gaseosos de cualquier categoria, inclusive los radioactivos, elaboracion, procesamiento y transporte de
materias primas y productos relacionados con la petroquimica; y (ii) la generacién de energfa eléctrica incluyendo la
explotacién, operacion, asistencia de plantas, presas y complejos de generacion térmica, hidrotérmica, hidroeléctrica,
eléctrica, y de cualquier otro sistema de generacion, trasformacion y utilizacion de energfa eléctrica en cualquiera de
sus formas; b) Prestacion de servicios, administracion y realizacioén de obras eléctricas, gasoductos y otras relacionadas
con la actividad, en general, sean puiblica o privadas. A los efectos de realizar su objeto CTRSA tendra plena capacidad
para adquirir derechos, contraer obligaciones y realizar todos los actos que no contrarien las leyes vigentes o se
opongan a su Estatuto.

Capital social.
Las acciones son clase tnica de V/N $ 1 y de 1 voto por accidn.
Transferencia de acciones. Derechos.

Con relacién a la transferencia de acciones entre vivos por parte de un accionista de CTRSA (“Parte Adquirente”), el
estatuto no prevé un mecanismo especifico. Sin perjuicio de ello, el Convenio de Emprendimiento Comun y Acuerdo
de Accionistas de CTRSA (el “Acuerdo”) suscripto por Albanesi Inversora S.A. y Tefu S.A. con fecha 31 de agosto
de 2011 establece lo siguiente: Se establece que los Accionistas no podran transferir el todo o parte de sus acciones
sin la autorizacién por escrito del otro Accionista. Asimismo, debe seguirse el siguiente mecanismo que asegura el
Derecho de Opcién de compra preferente del otro Accionista: (i) El Accionista Enajenante debe notificar al
Directorio y al Accionista No Enajenante su intencion de transferir sus Acciones a un tercero debiendo constar en
dicha notificacién la identidad del adquirente, la cantidad de acciones ofrecidas y que se ha notificado al tercero
adquirente de la existencia de este Derecho de Opcién de Compra preferente; (i) Dentro de los 15 dias corridos de
la notificacién mencionada, el Accionista No Enajenante puede, a su sola opcién, o bien ejercer el derecho preferente
de adquirir las Acciones ofrecidas o bien ofrecer a la venta parte o la totalidad de sus Acciones al Adquirente. En
caso de no ejercer su opcion en este periodo, se entendera que el Accionista No Enajenante ha rechazado su oferta
quedando autorizado el Accionista Enajenante para disponer de las Acciones en favor del tercero Adquirente.

En cuanto al Precio de las Acciones a enajenar: (i) si la transferencia es entre los Accionistas, se establece en el
Acuerdo un mecanismo especial de valuacion, en el cual se designard a una consultora de prestigio internacional que
se encargue de ello; (ii) si la transferencia es a un tercero, el precio sera establecido por el Accionista Enajenante.

Directorio

El directorio estara compuesto por el nimero de miembros determinado por la asamblea, entre un minimo de uno
(1) y un méaximo de cinco (5) directores titulares, pudiendo la asamblea elegir menor o igual nimero de suplentes.
Los directores duraran en sus cargos 3 (tres) ejercicios, pudiendo ser reelegidos. La Asamblea de Accionistas designara
al Presidente. El quérum para constituirse y funcionar sera de la mayorfa absoluta de sus integrantes y las distintas
cuestiones seran resueltas por mayorfa absoluta de votos presentes. El directorio tendra amplias facultades de
administracién y disposicion.

Asambleas de accionistas
Las asambleas de accionistas se regiran por las disposiciones del articulo 233 de la ley 19.550. Las asambleas pueden
ser citadas en forma simultinea en primera y segunda convocatoria en la forma prevista en el articulo 237 de la ley

19.550, sin petjuicio de lo alli dispuesto para el caso de asamblea unanime, en cuyo caso se celebrara en segunda
convocatoria el mismo dfa, una hora después de fracasada la primera. En caso de convocatoria sucesiva, se estara a
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lo dispuesto en el articulo 237 antes citado. Rigen el quérum y mayorias determinados por los articulos 243 y 244 de
las leyes N° 19.550 y 22.680, respectivamente, segun la clase de asamblea, convocatoria y materias que se traten,
excepto en cuanto al quérum en la constitucion de la asamblea extraordinaria en segunda convocatoria, que se
considerara constituida cualquiera sea el nimero de accionistas presentes con derecho a voto.

Reuniones societarias a distancia — Resoluciéon CNV 830 /2020

Con fecha 3 de abril de 2020, la CNV emiti6 la Resolucion General N° 830/2020 reglamentando la celebracion de
reuniones de directorio y asambleas a distancia, aun cuando dicho extremo no se encuentre contemplado en el
estatuto social de la Emisora (tal como es el caso de la Sociedade), durante la vigencia del Aislamiento Social,
Preventivo y Obligatorio dispuesto por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 297/2020, (para mas informacién
ver Acontecimientos de cardcter extraordinario — Covid-19” en la seccién “Factores de Riesgo) siempre que se cumplan, entre
otros, los siguientes recaudos:

e  Garantizar el libre acceso a las reuniones de todos los accionistas con voz y voto.

e La reunion debera realizarse por un canal que permita transmitir sonido, imagen y palabras y permitir su
grabacién en soporte digital.

e Tanto la convocatoria como su comunicacion por la via legal y estatutaria correspondiente deberan contener
en forma clara y sencilla el canal de comunicacién elegido, modo de acceso y procedimiento para emision
de voto a distancia por medios digitales. Asimismo, se debe difundir un correo electrénico.

e La comunicacién de asistencia de los accionistas debera realizarse al correo electrénico brindado al efecto.
En el caso de apoderados, deberan enviar el instrumento habilitante con cinco (5) dias habiles de
anticipacién, suficientemente autenticado para este caso.

e Fl acta de asamblea debera contener sujetos, caracter de su participaciéon a distancia, lugar donde se
encontraban y medio técnico empleado para su participacion.

e Ta copia en soporte digital de la reunién debera ser conservada por la Emisora durante cinco (5) afios y
quedar a disposicion de los socios que la soliciten.

e  FEl 6rgano de fiscalizacion debera hacer un ejercicio pleno de todas sus funciones velando por el debido
cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y estatutarias, con especial observancia a los recaudos
minimos contenidos en la Resolucién.

e Difusién de la convocatoria por todos los medios razonablemente necesarios para garantizar los derechos
de los accionistas.

e Contar con el quérum necesario para celebrar asambleas extraordinarias y resolver como primer punto del
orden del dia la celebracién a distancia con la mayoria exigible para la reforma del estatuto social.

Durante el petiodo sefialado en la Resolucién General N° 830/2020, se podrin celebrar reuniones del 6rgano de
administracién a distancia, aun en el supuesto en que el estatuto social no las hubiera previsto, en la medida que se
cumpla con lo dispuesto por el Articulo 61 de la Ley de Mercado de Capitales No. 26.831 y modificatorias. Asimismo,
y debido a las medidas de emergencia sanitaria vigentes, se establece que una vez levantadas las mismas, la primera
asamblea de accionistas presencial que se celebre debera ratificar lo actuado por el érgano de administracién como
punto del orden del dfa, con el quérum exigible para las asambleas extraordinarias y con las mayorias necesarias para
la reforma del estatuto social.

CONTRATOS IMPORTANTES

A la fecha del presente Prospecto, la Emisora no cuenta con contratos importantes distintos de aquellos originados
en el curso ordinario de los negocios.

CONTROLES DE CAMBIO
Tipos de cambio

Desde el 1° de abril de 1991 hasta fines de 2001 la Ley de Convertibilidad establecia un tipo de cambio fijo bajo el
cual el Banco Central estaba obligado a vender Délares a un tipo de cambio fijo de un Peso por Ddlar. El 6 de enero
de 2002, el Congreso Nacional sancioné la Ley de Emergencia Publica, la cual declaré la emergencia publica social,
econémica, administrativa, financiera y del sistema cambiario, poniendo fin al régimen de la Ley de Convertibilidad
y abandonando formalmente mas de diez afios de paridad fija Peso-Délar. La Ley de Emergencia Publica otorgé al
Poder Ejecutivo Nacional la facultad de fijar el tipo de cambio entre el Peso y las divisas extranjeras y de emitir
reglamentaciones relacionadas con el mercado de cambios. Luego de un breve periodo durante el cual el Gobierno
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Nacional estableci6 un sistema de tipo de cambio dual temporario de acuerdo con la Ley de Emergencia Publica,
desde febrero de 2002 se ha permitido la libre flotacién del Peso contra las demas monedas.

La siguiente tabla muestra los tipos de cambio anuales mas altos, mas bajos, promedio y al cierre del periodo para el
Délar en cada uno de los periodos indicados, expresados en Peso por Délar sin ajustes por inflacion. Al confeccionar
los estados financieros, se emplearon los tipos de cambio cotizados por el Banco Nacién para convertir a Pesos los
activos denominados en Délares y los pasivos denominados en moneda extranjera.

Tipos de Cambio (1)

Ao Mas ] ] Cierre del
Alto Mais Bajo Promedio (2) Periodo

2001 1 1 1 1
2002 39 1,55 3,236 3,367
2003 3,335 2,76 2,949 2,93
2004 3,06 2,803 2,942 2,979
2005 3,04 2,859 2,923 3,032
2006 3,107 3,03 3,075 3,062
2007 3,18 3,058 3,116 3,149
2008 3,468 3,014 3,162 3,453
2009 3,854 3,449 3,73 3,8
2010 3,985 3,794 3,912 3,976
2011 4,31 3,972 4,129 4,304
2012 4913 4,304 4,549 4913
2013 06,491 4918 5,472 06,491
2014 8,552 06,543 8,210 8,552
2015 13,904 8,546 9,436 13,040
2016 16,094 12,884 14,768 15,940
2017 19,200 15,190 16,563 18,649
2018 41,250 18,430 28,459 37,70
2019 60,00 37,03 48,24 59,89
2020 (3) 70,40 68,63 69,50 70,40

(1) Cotizacién de cierre tipo vendedor segun cotizacion del Banco Nacién Argentina.

(2) En base a promedios diatios.

(3) Hasta el 29 de junio de 2020

Advertencia

A continuacion, se presenta un resumen de ciertas cuestiones relativas al acceso al mercado cambiario en Argentina
para la transferencia de divisas al exterior. Dicho resumen (i) no es un analisis completo ni una enumeracién de la
totalidad de las regulaciones, cuestiones o consecuencias cambiarias que puedan resultar de interés para un tenedor
de Obligaciones Negociables; (i) se realiza a titulo meramente informativo; (iii) se basa en las reglamentaciones
vigentes en la Argentina a la fecha del presente Prospecto; y (iv) se encuentra sujeto a cualquier modificacién posterior
de dichas leyes y reglamentaciones que puedan entrar en vigencia con posterioridad a dicha fecha. No puede
garantizarse que los tribunales y autoridades responsables de la aplicacién de dichas reglamentaciones estaran de
acuerdo con la interpretacién de dichas reglamentaciones que se efectda en el siguiente resumen o que no habra
cambios en dichas reglamentaciones o en la interpretacién de las mismas por parte de tales tribunales y autoridades.
En consecuencia, se aconseja a todo posible interesado consultar con sus propios asesores legales acerca de las
consecuencias cambiarias, en sus circunstancias particulares, relacionadas con el pago, adquisicién, titularidad,
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disposicién y con el cobro de cualquier suma adeudada en virtud de Obligaciones Negociables, conforme a las
reglamentaciones que puedan resultarle aplicables.

Todas las referencias a “Comunicaciones” son efectuadas a Comunicaciones del BCRA.
Introduccion
Controles de Cambio

A continuacion, se detallan los aspectos mas relevantes de la normativa del Banco Central en relacién con el ingreso
y egreso de fondos de Argentina.

En el afio 2002 el Gobierno Argentino impuso una setie de restricciones a la economia después de 10 afios de
convertibilidad entre las que se incluyeron aquellas destinadas al control de ingreso y egreso de divisas.

El 9 de junio de 2005, a través del Decteto 616/2005, el Poder Ejecutivo Nacional establecié que (i) los ingresos y
egresos de divisas al MULC y toda operacién de endeudamiento de residentes que pueda implicar un futuro pago en
divisas a no residentes, deben ser objeto de registro ante el Banco Central, (ii) todo ingreso de fondos al MULC
originado en el endeudamiento con el exterior, de personas humanas o juridicas pertenecientes al sector privado,
excluyendo los referidos a préstamos para comercio exterior y a las emisiones primarias de titulos de deuda que
cuenten con oferta publica y listado en mercados de valores autorizados que sean ingresado al MULC, deben pactarse
y cancelarse de conformidad con el plazo minimo de permanencia (tal como dicho término es definido mas adelante),
cualquiera sea su forma de cancelacién; y (ili) debe constituirse un depdsito nominativo, no transferible y no
remunerado en moneda extranjera, durante un plazo de 365 dfas corridos, de acuerdo a las condiciones que se
establezcan en la reglamentacion (el “Dep6sito”).

Sin petjuicio de que durante la gestion del ex Presidente Mauricio Macri, se emitieron numerosas Comunicaciones a
los efectos de flexibilizar el MULC, a causa de diversos factores que impactaron en la evolucién de la economia
argentina y la incertidumbre provocada en los mercados financieros, y en respuesta a la inquietud del Gobierno
Nacional acerca de la inestabilidad cambiaria general y la incertidumbre generada en el marco del proceso eleccionario
que tuvo lugar durante 2019,con fecha 1 de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo Nacional emiti6 el Decreto de
Necesidad de Urgencia N° 609/2019, complementado por la Comunicacién “A” 6770 emitida por el BCRA en la
misma fecha, la cual fue, asimismo, complementada principalmente por las siguientes comunicaciones:
Comunicaciones “A” 6776; 6780; 6782; 6787; 6788; 6792; 6795; 6796; 6799; 6804, 6805, 6814, 6815, 6818; 6823 y
6825, 6838, 6844, 6854 y 6855 entre otras. En tal sentido, el gobierno y el BCRA restituyeron los controles cambiarios
que habfan sido dejados sin efecto a comienzos de 2016.

A continuacion, se detallan los aspectos mas relevantes de la nueva normativa del BCRA conforme la Comunicacién
“A” 6844, segin fuera modificada, relativos al ingreso y egreso de fondos de la Argentina:

Cobros de exportaciones de servicios

De conformidad con el punto 2.2 de la Comunicacién “A” 6844, Los cobros por la prestacioén de servicios por parte
de residentes a no residentes deberan ser ingresados y liquidados en el mercado de cambios en un plazo no mayor a
los 5 dias habiles a partir de la fecha de su percepcion en el exterior o en el pais o de su acreditacién en cuentas del
exteriof.

Enajenacion de activos no financieros no producidos

De conformidad con el punto 2.3 de la Comunicacién “A” 6844, la percepcion por parte de residentes de montos en
moneda extranjera por la enajenacion a no residentes de activos no financieros no producidos deberd ingresarse y
liquidarse en el mercado de cambios dentro de los 5 dias habiles de la fecha de percepcion de los fondos en el exterior
o en el pafs o de su acreditacién en cuentas del exterior.

Endeudamientos financieros con el exterior

De conformidad con el punto 2.4 de la Comunicacién “A” 6844, las deudas de caracter financiero con el exterior
desembolsadas a partir de 01.09.19 deberan ser ingresadas y liquidadas en el mercado de cambios como requisito para

el posterior acceso al mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses.

Emisiones de titulos de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda extranjera
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De conformidad con el punto 2.5 de la Comunicacién “A” 6844, las emisiones de residentes de titulos de deuda con
registro publico en el pafs a partir del 29.11.19, denominadas y suscriptas en moneda extranjera y cuyos servicios de
capital e intereses sean pagaderos en el pais en moneda extranjera, deberan ser liquidadas en el mercado de cambios
como requisito para el posterior acceso al mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses.

Excepciones a la obligacion de liquidaciéon

De conformidad con el punto 2.6 de la Comunicacién “A” 6844, no resultara exigible la liquidacién en el mercado
de cambios de los fondos en moneda extranjera que reciban los residentes por las operaciones previstas en los puntos
2.1. 2 2.5 de la Comunicacién “A” 6844, en la medida que se cumplan la totalidad de las siguientes condiciones:

. Los fondos ingresados sean acreditados en cuentas en moneda extranjera de titularidad del cliente en
entidades financieras locales.

. El ingreso se efectie dentro del plazo para la liquidacién de los fondos en el mercado de cambios que sea
aplicable a la operacién.

. Los fondos en moneda extranjera se apliquen de manera simultanea a operaciones por las cuales la normativa
cambiaria vigente permite el acceso al mercado de cambios contra moneda local, considerando los limites previstos
para cada concepto involucrado.

. Si el ingreso correspondiese a nueva deuda financiera con el exterior y el destino fuese la precancelaciéon de
deuda local en moneda extranjera con una entidad financiera, la nueva deuda con el exterior debera tener una vida
promedio mayor a la que se precancela con la entidad local.

. La utilizacién de este mecanismo resulte neutro en materia fiscal.

A los efectos del registro de estas operaciones se deberan confeccionar dos boletos sin movimiento de Pesos, por los
conceptos de compra y venta que correspondan, computandose el monto por el cual se utiliza este mecanismo a los
efectos de los limites mensuales que pudieran ser aplicables segun el caso.

En todos los casos se debera contar con una declaracion jurada del cliente en la que deja constancia de tener
conocimiento de que los fondos que se aplican bajo esta modalidad seran computados a los efectos del calculo de los
limites que normativamente correspondan al concepto de venta de cambio que corresponda y que no los excede.

Pagos de servicios prestados por no residentes

De conformidad con el punto 3.2 de la Comunicacion “A” 6844, las entidades podran dar acceso para cancelar deudas
por servicios en la medida que verifique que la operacién se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la
ultima presentacioén vencida del "Relevamiento de activos y pasivos externos".

Se requerira la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado de cambios para precancelar deudas por
servicios.

También serd necesatria dicha conformidad para cursar pagos de servicios a contrapartes vinculadas del exterior,
excepto para:

. Las emisoras de tatjetas de crédito por los giros por turismo y viajes en la medida que no correspondan a
las operaciones que requieran la conformidad previa del BCRA segun lo previsto en el punto 4.1.4 de la Comunicacién
“A” 6844.

. Agentes locales que recauden en el pais los fondos correspondientes a servicios prestados por no residentes
a residentes.

. Las entidades por los gastos que abonen a entidades del exterior por su operatoria habitual.

. Pagos de primas de reaseguros en el exterior. En estos casos, la transferencia al exterior debera ser realizada
a nombre del beneficiario del exterior admitido por la Superintendencia de Seguros de la Nacion.

. Transferencias que realicen las empresas de asistencia al viajero por los pagos de siniestros de cobertura de

salud originados en servicios prestados en el exterior por terceros a sus clientes residentes.
Pagos de intereses de deudas por importaciones de bienes y servicios
De conformidad con el punto 3.3 de la Comunicacién “A” 6844, las entidades podran dar acceso en la medida que

verifique que la operacion se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la dltima presentacién vencida del
"Relevamiento de activos y pasivos externos'.
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Se requerira la conformidad previa del BCRA para acceder al mercado de cambios para precancelar los servicios de
intereses de deudas comerciales por importaciones de bienes y servicios.

Pagos de utilidades y dividendos

De conformidad con el punto 3.4 de la Comunicaciéon “A” 6844, Se requerira la conformidad previa del BCRA para
acceder al mercado de cambios para el giro al exterior de divisas por estos conceptos.

Pagos de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior.

De conformidad con el punto 3.5 de la Comunicacion “A” 6844, las entidades podran dar acceso al mercado de
cambios para la cancelaciéon de servicios de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior en la
medida que se verifiquen las siguientes condiciones:

. Los fondos desembolsados a partir del 01.09.19 se ingresaron y liquidaron en el mercado de cambios.

. Este requisito no resulta de aplicacién para aquellos endeudamientos con el exterior originados a partir del
01.09.19 que no generen desembolsos por ser refinanciaciones de deudas financieras con el exterior que hubieran
tenido acceso en virtud de la normativa aplicable, en la medida que las refinanciaciones no anticipen el vencimiento
de la deuda original.

. La operacién se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la ultima presentacion vencida del
"Relevamiento de activos y pasivos externos".
. El acceso al mercado de cambios por parte de residentes, incluidas las entidades, para cursar

precancelaciones de servicios de capital e intereses de deuda con una anterioridad mayor a los 3 dias hdbiles de su
vencimiento, requerira conformidad previa del
BCRA, excepto que se verifique la totalidad de las siguientes condiciones:

o La precancelacion sea efectuada en manera simultinea con los fondos liquidados de un nuevo
endeudamiento de caricter financiero desembolsado a partir de la fecha.

o La vida promedio del nuevo endeudamiento sea mayor a la vida promedio remanente de la deuda
que se precancela.

o El vencimiento del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea anterior al primer
vencimiento futuro previsto del servicio de capital de la deuda que se cancela.

o El monto del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del
primer servicio de capital futuro previsto de la deuda que se cancela.

Pagos de titulos de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda extranjera y obligaciones
en moneda extranjera entre residentes.

De conformidad con el punto 3.6 de la Comunicacion “A” 6844, e prohibe el acceso al mercado de cambios para el
pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera entre residentes concertadas a partir del 01.09.19. excepto

por:

. las financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos
por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito.

. las obligaciones en moneda extranjera entre residentes instrumentadas mediante registros o escrituras
publicos al 30.08.19.

. las nuevas emisiones de titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar deudas comprendidas
en el punto 3.6.2 de la Comunicacién “A” 6844 y conlleven un incremento de la vida promedio de las obligaciones.
. las emisiones de residentes de titulos de deuda con registro publico en el pafs a partir del 29.11.19,
denominadas y suscriptas en moneda extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el pafs en
moneda extranjera, en la medida que la totalidad de los fondos obtenidos hayan sido liquidados en el mercado de
cambios.

Pagos de endeudamientos en moneda extranjera de residentes por parte de fideicomisos constituidos en el pafs para
garantizar la atencién de los servicios

De conformidad con el punto 3.7 de la Comunicacién “A” 6844, las entidades podran dar acceso al mercado de
cambios para realizar pagos de principal y/o intereses a los fideicomisos constituidos en el pais por un residente para
garantizar la atencion de los servicios de capital e intereses de su obligacién, en la medida que verifique que el deudor
hubiese tenido acceso para realizar el pago a su nombre por cumplimentar las disposiciones normativas aplicables.

Compra de moneda extranjera por parte de personas humanas residentes para la formacién de activos
externos, remision de ayuda familiar y por operaciones con derivados.
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De conformidad con el punto 3.8 de la Comunicacién “A” 6844, Las entidades podran dar acceso al mercado de
cambios a las personas humanas residentes para la formacién de activos externos (cédigos de conceptos A01, A02,
A03, A04, A06, A07, A08, A09, y A14), remision de ayuda familiar y para la operatoria con derivados (cédigo de
concepto A05) —excepto las previstas en el punto 4.4.2 de la Comunicacién “A” 6844.—, sin la conformidad previa
del BCRA, en la medida que se cumplan los siguientes requisitos:

. No se supere el equivalente de U$S 200 (doscientos Délares estadounidenses) en el mes calendario en el
conjunto de las entidades y por el conjunto de los conceptos sefalados.
. La operacién se curse con débito a cuentas del cliente en entidades financieras locales, admitiéndose el uso

de efectivo en moneda local en operaciones hasta el equivalente de U$S 100 (cien Délares estadounidenses) en el
mes calendario en el conjunto de las entidades.

. El cliente no haya excedido en el mes calendario anterior los limites mencionados precedentemente.

. El cliente no se encuentre incluido en el listado que el BCRA informa periédicamente a las entidades con el
nimero de clave de identificacion tributaria de las personas humanas que ya han alcanzado los limites previstos en el
mes calendario o que los han excedido en el mes calendario anterior.

. En el caso que la operacién corresponda a conceptos incluidos en la formacion de activos externos del
cliente, la entidad autorizada vendedora debera entregar los billetes o cheques de viajero en moneda extranjera o
acreditar los fondos en una cuenta en moneda extranjera de titularidad del cliente en entidades financieras locales o
en una cuenta bancaria de titularidad del cliente en el exterior, segin corresponda.

. La entidad interviniente cuente con una declaracién jurada del cliente respecto a que los fondos comprados
no seran destinados a la compra en el mercado secundario de titulos valores dentro de los 5 dfas habiles a partir de la
fecha de liquidacion de la operacién de cambio.

El establecimiento de estas medidas en especial el limite de compra de moneda extranjera a U$S 200 mensuales para
las personas humanas buscaban evitar que los clientes retiren sus depdsitos en Pesos para comprar Doélares y dejarlos
fuera del sistema financiero. Estas restricciones permitieron una relativa estabilizacién de los depésitos tanto en Pesos
como en Délares

Compra de moneda extranjera por parte de otros residentes —excluidas las entidades— para la formacién de
activos externos y por operaciones con derivados

De conformidad con el punto 3.10 de la Comunicaciéon “A” 6844, El acceso al mercado de cambios por parte de
personas juridicas que no sean entidades autorizadas a operar en cambios, gobiernos locales, Fondos Comunes de
Inversion, Fideicomisos y otras universalidades constituidas en el pais, requerira la conformidad previa del BCRA
para la formacion de activos externos (c6digos de conceptos A01, A02, A03, A04, A06, A07, A08, A09 y A14) y para
la operatoria con derivados (cddigo de concepto A05), excepto las previstas en el punto 4.4.2 de la Comunicacién
“A” 6844.

Otras compras de moneda extranjera por parte de residentes con aplicacion especifica

De conformidad con el punto 3.11 de la Comunicacién “A” 6844, las entidades podran dar acceso al mercado de
cambios a los residentes con endeudamientos con el exterior o los fideicomisos constituidos en el pais para garantizar
la atencién de los servicios de capital e intereses de tales endeudamientos, para la compra de moneda extranjera para
la constitucién de las garantias por los montos exigibles en los contratos de endeudamiento en las siguientes
condiciones:

. Se trate de deudas cometciales por importaciones de bienes y/o setvicios con una entidad financiera del
exterior o agencia oficial de crédito a la exportacién o endeudamientos financieros con el exterior con acreedores no
vinculados, que normativamente tengan acceso al mercado de cambios para su repago, en cuyos contratos se prevea
la acreditacion de fondos en cuentas de garantia de futuros servicios de las deudas con el exterior.

. Los fondos adquiridos sean depositados en cuentas abiertas en entidades financieras locales en el marco de
las condiciones establecidas en los contratos. Unicamente se admitird la constitucién de las garantias en cuentas
abiertas en entidades financieras del exterior cuando aquella sea la Unica y exclusiva opcion prevista en los contratos
de endeudamiento contraidos con anterioridad al 31.08.19.

. Las garantfas acumuladas en moneda extranjera, que podran ser utilizadas para el pago de servicios, no
superen el valor a pagar en el préximo vencimiento de servicios.

. El monto diario de acceso no supere el 20 % del monto previsto en el punto anterior.

. La entidad interviniente haya verificado la documentacion del endeudamiento externo del deudor y cuente

con los elementos que le permita avalar que el acceso se realiza en las condiciones establecidas en estas disposiciones.
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Los fondos en moneda extranjera que no se utilicen en la cancelacion del servicio de deuda comprometido deberan
ser liquidados en el mercado de cambios dentro de los 5 dias habiles posteriores a la fecha de vencimiento.

Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios a los residentes que deban realizar pagos de servicios de
deudas financieras con el exterior en funcién del punto 3.5 o de titulos de deuda locales con acceso al mercado de
cambios en funcién de lo dispuesto por el punto 3.6 de la Comunicacion “A” 6844, para la compra de moneda
extranjera con anterioridad al plazo admitido por la normativa para cada caso, en las siguientes condiciones:

. Los fondos adquiridos sean depositados en cuentas en moneda extranjera de su titularidad abiertas en
entidades financieras locales.

. El acceso se realice con una antetrioridad que no supere en mas de 5 dias habiles el plazo admitido en cada
caso.

. El acceso se realice por un monto diario que no supere el 20 % del monto que se cancelara al vencimiento
. La entidad interviniente haya verificado que el endeudamiento, cuyo servicio sera cancelado con estos

fondos, cumple con la normativa cambiaria vigente por la que se admite dicho acceso.

Los fondos en moneda extranjera que no se utilicen en la cancelacién del servicio de deuda comprometido deberan
ser liquidados en el mercado de cambios dentro de los 5 dias habiles posteriores a la fecha de vencimiento.

Compra de moneda extranjera por parte de no residentes

De conformidad con el punto 3.12 de la Comunicaciéon “A” 6844, tal como fuera modificado por la Comunicacion
“A” 6855, el acceso al mercado de cambios por parte de clientes no residentes no incluidos en los incisos siguientes
requerira la conformidad previa del BCRA para la compra de moneda extranjera.

No se encuentran alcanzadas por este requisito las operaciones de:

. Organismos internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de crédito a la
exportacion.

. Representaciones diplomaticas y consulares y personal diplomatico acreditado en el pafs por transferencias
que efectien en ejercicio de sus funciones.

. Representaciones en el pais de Tribunales, Autoridades u Oficinas, Misiones Especiales, Comisiones u
Organos Bilaterales establecidos por Tratados o Convenios Internacionales, en los cuales la Republica Argentina es
parte, en la medida que las transferencias se realicen en ejetcicio de sus funciones.

. Las transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiatias de jubilaciones y/o
pensiones abonadas por la Administracién Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por hasta el monto abonado
por dicho organismo en el mes calendatio y en la medida que la transferencia se efectde a una cuenta bancaria de
titularidad del beneficiario en su pafs de residencia registrado.

Canjes y arbitrajes con clientes

De conformidad con el punto 4.2 de la Comunicacion “A” 6844, las entidades podran realizar estas operaciones con
clientes en los siguientes casos:

. Ingresos de divisas del exterior en la medida que no correspondan a operaciones alcanzadas por la obligacion
de liquidacién en el mercado de cambios.

Las entidades financieras deberan permitir la acreditacién de ingresos de divisas del exterior a las cuentas abiertas por
el cliente en moneda extranjera por estas operaciones.

. Transferencia de divisas al exterior de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera
a cuentas bancarias propias en el exterior.

Las entidades deberan contar con una DDJJ del cliente que no ha efectuado venta de titulos valores con liquidacion
local en moneda extranjera en los ultimos 5 difas habiles.

. Transferencia de divisas al exterior por parte de centrales locales de depésito colectivo de valores por los
fondos percibidos en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de titulos del Tesoro Nacional, cuya
operacién forma parte del proceso de pago a solicitud de las centrales de depésito colectivo del exterior.

. Las operaciones de arbitraje no originadas en transferencias del exterior podran realizarse sin restricciones
en la medida que los fondos se debiten de una cuenta en moneda extranjera del cliente en una entidad financiera
local.

En la medida que los fondos no sean debitados de una cuenta en moneda extranjera del cliente, estas operaciones
solo podran ser realizadas, sin conformidad previa del BCRA, por personas humanas hasta el monto admitido para
el uso de efectivo en los puntos 3.8. y 3.12 de la Comunicacién “A” 6844.
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. Las restantes operaciones de canje y arbitraje podran realizarse con clientes sin la conformidad previa del
BCRA en la medida que, de instrumentarse como operaciones individuales pasando por Pesos, puedan realizarse sin
dicha conformidad de acuerdo con las normas cambiatias vigentes.

Ello también resulta de aplicacién a las centrales locales de depdsito colectivo de valores por los fondos percibidos
en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de titulos en moneda extranjera abonados en el pais.

En caso de que la transferencia corresponda a la misma moneda en la que estd denominada la cuenta, la entidad
debera acreditar o debitar el mismo monto recibido o enviado al extetior.

Cuando la entidad decida el cobro de una comisién y/o cargo por estas operaciones, ésta debera instrumentarse a
través de un concepto individualizado especificamente.

Derivados financieros
De conformidad con el punto 4.4 de la Comunicacién “A” 6844:

. Todas las liquidaciones de las operaciones de futuros en mercados regulados, "forwards", opciones y
cualquier otro tipo de derivados concertados en el pafs que realicen las entidades a partir del 11.09.19 deberan
efectuarse en moneda local.

. Se admitird el acceso al mercado de cambios para el pago de primas, constitucién de garantias y cancelaciones
que correspondan a operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por las obligaciones de residentes con
el exterior declaradas y validadas, en caso de cotresponder, en el "Relevamiento de activos y pasivos externos", en
tanto no se cubran riesgos superiores a los pasivos externos que efectivamente registre el deudor en la tasa de interés
cuyo riesgo se esta cubriendo con la celebracion de los mismos.

El cliente que acceda al mercado de cambios usando este mecanismo deberd nominar a una entidad para que realice
el seguimiento de la operacion y firmar una declaracién jurada en la que se compromete a ingresar y liquidar los
fondos que resulten a favor del cliente local como resultado de dicha operacién, o como resultado de la liberacion de
los fondos de las garantias constituidas, dentro de los 5 dias habiles siguientes.

. Las restantes operaciones de derivados financieros que quieran ser cursadas con acceso al mercado de
cambios por parte de residentes que no sean entidades autorizadas a operar en cambios se regiran por lo dispuesto
en los puntos 3.8. y 3.10 de la Comunicacién “A” 6844, segun corresponda.

Operaciones con titulos valores

Cuando las personas humanas adquieran titulos valores mediante liquidacién en moneda extranjera, los mismos
deberan permanecer en la cartera del comprador por un periodo no menor a 5 dias habiles a contar desde la fecha de
liquidacion de la operacion, antes de ser vendidos o transferidos a otras entidades depositarias.

Este plazo minimo de tenencia no sera de aplicacién exclusivamente cuando la venta sea con liquidaciéon en moneda
extranjera en la misma jurisdiccion o especie que la compra.

Cobro de Exportaciones

De conformidad con las secciones 7, 8 y 9 de la Comunicacion “A” 6844, el contravalor en divisas de exportaciones
oficializadas a partir del 2 de septiembre de 2019 hasta alcanzar el valor facturado segun la condicién de venta pactada
deberd ingresarse al pais y liquidarse en el mercado de cambios en los siguientes plazos a computar desde la fecha del
cumplido de embarque otorgado por la Aduana:

. 15 dias corridos para las exportaciones de bienes que correspondan a las posiciones arancelarias: 1001.19.00,
1001.99.00, 1003.90.10, 1003.90.80, 1005.90.10 (excepto el maiz pisingallo), 1007.90.00, 1201.90.00, 1208.10.00,
1507.10.00, 1507.90.19, 1517.90.90 (excepto aquellos que no contengan soja) y a las posiciones arancelarias:
2304.00.10 o 2304.00.90.

. 30 dfas corridos para las exportaciones de bienes que correspondan al capitulo 27 (excepto la posicion
2716.00.00).
. 60 dias corridos para las operaciones entre partes vinculadas que no correspondan a los bienes indicados en

los puntos 1.1.1.1 y 1.1.1.2 y las exportaciones correspondientes a los capitulos 26 (excepto las posiciones 2601.11.00,
2603.00.90, 2607.00.00, 2608.00.10, 2613.90.90, 2616.10.00, 2616.90.00 y 2621.10.00) y 71 (excepto las posiciones
7106.91.00, 7108.12.10 y 7112.99.00).

. Se aclara que los exportadores que realizaron operaciones con partes vinculadas que correspondan a bienes
comprendidos en el punto 1.1.1.4 podran solicitar a la entidad encargada del seguimiento de la destinacién que
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extienda el plazo hasta aquel previsto en dicho punto cuando: (i) el importador sea una sociedad controlada por el
exportador argentino; (ii) el exportador no haya registrado exportaciones por un valor total superior al equivalente a
U$S50 millones en el aflo calendario inmediato anterior a la oficializaciéon de la destinacién. Cuando la entidad haya
verificado que la destinacién de exportacién corresponde a una operacion en la que se cumplen estas condiciones,
podra extender el plazo hasta aquel que resulte aplicable a los productos de acuerdo con el punto 1.1.1. Cuando la
entidad haya verificado que la destinacion de exportacion fue declarada erréneamente ante la Aduana como una
operacién con contraparte vinculada, se podra extender el plazo hasta aquel que resulte aplicable a los productos de
acuerdo con el punto 1.1.1.

. 180 dias corridos para el resto de los bienes.

. 365 dias corridos para las operaciones que se concreten en el marco del régimen “Exporta Simple”,
independientemente del tipo de bien exportado.

Independientemente de los plazos maximos precedentes, los cobros de exportaciones deberan ser ingresados y
liquidados en el mercado local de cambios dentro de los 5 dfas habiles de la fecha de cobro.

Se consideran operaciones con vinculadas aquellas en las que participan un exportador y una contraparte que
mantienen entre ellos, los tipos de relaciones descriptos el punto 1.2.2. de las normas sobre “Grandes exposiciones
al riesgo de crédito” del BCRA.

Los montos en moneda extranjera originados en cobros de siniestros por coberturas contratadas (en el marco de
exportaciones), en la medida que los mismos cubran el valor de los bienes exportados, estin alcanzados por esta
obligacion.

El exportador debera seleccionar una entidad para que realice el “Seguimiento de las negociaciones de divisas por
exportaciones de bienes”. La obligacién de ingreso y liquidacion de divisas de un permiso de embarque se considerara
cumplida cuando la entidad haya certificado tal situacién por los mecanismos establecidos a tal efecto.

Pagos de Importaciones y Otras Compras de Bienes en el Exterior

De conformidad con el punto 10 de la Comunicacién “A” 6844, las entidades podran dar acceso al mercado de
cambios para realizar pagos al exterior por importaciones argentinas de bienes y otras compras de bienes cuando se
reunan las condiciones especificadas en la norma aplicable.

Régimen Penal Cambiario

Todas las operaciones que no se ajusten a lo dispuesto en la normativa cambiaria, se encuentran alcanzadas por el
Régimen Penal Cambiario.

Ultimas Restricciones al Acceso al Mercado de Cambios

A partir del 17.4.2020 inclusive, las entidades financieras no podran realizar operaciones de caucién bursatil
tomadoras ni colocadoras, de acuerdo a lo dispuesto por la Comunicacién "A" 6978 del BCRA.

El 30 de abril de 2020, el BCRA emitié6 la Comunicacion “A” 7001, modificada posteriormente por las
Comunicaciones “A” 7030, 7042 y 7052, en virtud de la cual implementd ciertas restricciones al acceso al mercado
de cambios. Particularmente, establece que, a fin de acceder al mercado de cambios para la compra de moneda
extranjera por cualquier concepto (incluyendo canjes y arbitrajes) deberan requerir la conformidad previa del BCRA,
excepto que cuente con una declaracién jurada en la cual se deje constancia que: (i) no se han concertado en el pais
ventas de titulos valores con liquidaciéon en moneda extranjera o transferencias de éstos a entidades depositarias del
exterior dentro de los ultimos 90 dfas (hasta el dia 30 de junio de 2020, la declaracién se considerara que comprende
solamente el periodo transcurrido desde el 01 de mayo del 2020 inclusive); y (ii) se compromete a no efectuar ventas
de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o transferencias de éstos a entidades depositarias del exterior
a partir del momento en que se requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes. En este sentido, aquellos
clientes con financiaciones en Pesos pendientes, previstas en la Comunicaciéon “A” 6937 (que implementa lineas
especiales de créditos promocionales a micro, pequefias y medianas empresas, a una tasa de interés anual maxima del
24% dispuestas en el marco de la emergencia sanitaria por el Covid-19): (i) no podran vender titulos valores con
liquidaciéon en moneda extranjera o transferirlos a entidades depositarias del exterior. Asimismo, se reduce de U$S 2
millones a U$S 500 mil el monto de las operaciones de egresos de divisas que deberan ser informadas al BCRA con
una antelacién de 2 dias habiles.
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Asimismo, y en virtud de la Comunicacion “A” 7030, vigente a partir del dfa 29 de mayo de 2020, posteriormente
modificada por la Comunicacién “A” 7042 y 7052, el BCRA incorpora nuevas medidas de restriccion con relacion a
los egresos del mercado de cambios para el pago de obligaciones con el exterior. En este sentido, se requiere que,
para acceder al MULC a fin de realizar pagos de importaciones de bienes o servicios, pago de utilidades y dividendos
a accionistas no residentes, pagos de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior, pago de deudas
en moneda extranjera entre residentes, y otros supuestos previstos, se debera procurar que la totalidad de moneda
extranjera en el pafs se encuentren depositadas en cuentas en entidades financieras y que, ademas, los clientes que
pretendan acceder al mercado de cambios podran mantener hasta un equivalente a U$S 100.000 en activos externos
liquidos disponibles, considerando los mismos como la tenencias de billetes y monedas en moneda extranjera,
disponibilidades en oro amonedado o en barras de buena entrega, depédsitos a la vista en entidades financieras del
exterior y otras inversiones que permitan obtener disponibilidad inmediata de moneda extranjera. Por lo tanto,
aquellos que cuenten con superiores al monto mencionado precedentemente en activos externos disponibles en el
exterior y tengan la intencién de acceder al MULC para cancelar obligaciones en moneda extranjera, deberan ingresar
sus activos al pafs, o bien cancelar sus obligaciones de cualquier otra manera, prescindiendo del acceso al mercado.
Se establece que, en el supuesto de que el cliente tuviera activos externos liquidos disponibles por un monto superior
U$S 100.000, la restriccion no sera aplicable en los siguientes casos, en la medida que presente una declaracion jurada
dejando constancia que tales activos: (i) fueron utilizados durante esa jornada para realizar pagos que hubieran tenido
acceso al mercado local de cambios; (i) fueron transferidos a favor del cliente a una cuenta de corresponsalia de una
entidad local autorizada a operar en cambios; (iii) son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior que se
originan en cobros de exportaciones de bienes y/o setvicios o anticipos, prefinanciaciones o post financiaciones de
exportaciones de bienes otorgados por no residentes, o en la enajenacién de activos no financieros no producidos
para los cuales no ha transcurrido el plazo de 5 dfas habiles desde su percepcién; y (iv) son fondos depositados en
cuentas bancarias del exterior originados en endeudamientos financieros con el exterior y su monto no supera el
equivalente a pagar por capital e intereses en los préximos 120 dfas corridos.

Asimismo, se aclara que no debe considerarse como activos externos liquidos disponibles a los fondos depositados
en el exterior que no pudiesen ser utilizados por el cliente por tratarse de fondos de reserva o de garantia constituidos
en virtud de las exigencias previstas en contratos de endeudamiento con el exterior o de fondos constituidos como
garantia de operaciones con detivados concertadas en el exteriot.

Segin lo dispuesto en el punto 2.1 de la Comunicaciéon “A” 7030, hasta el 31 de julio de 2020 conforme fue
modificado por la Comunicacion “A” 7052, a los efectos de acceder al mercado de cambios para realizar pagos de
importaciones de bienes (conceptos B05, B06, BO7, B10 y B12) o la cancelacion de principal de deudas originadas en
la importacién de bienes, se debera contar con la conformidad previa del BCRA, excepto que el cliente pueda acreditar
que el monto total de los pagos asociados a sus importaciones de bienes cursados a través del mercado de cambios
durante el 2020, incluido el pago cuyo curso se estd solicitando, no supera el monto por el cual el importador tendria
acceso al mercado de cambios al computar las importaciones de bienes que constan a su nombre en el SEPAIMPO
y que fueron oficializadas entre el 1 de enero de 2020 y el dia previo al acceso al mercado de cambios. En virtud de
las modificaciones efectuadas por las Comunicaciones “A” 7042 y 7052, el BCRA introdujo las siguientes dos
excepciones a este requisito: (i) se exceptda del cumplimiento de este requisito a los pagos de importaciones de bienes
que correspondan a los capitulos 30 y 31 (fertilizantes y productos farmacéuticos) o sean insumos para la produccion
local de medicamentos, en la medida que se trate de pagos diferidos o a la vista de operaciones que se hayan
embarcado a partir del 01.07.2020 o que habiendo sido embarcadas con anterioridad no hubieran arribado al pais
antes de esa fecha, y (ii) se exceptia del cumplimiento de este requisito a los pagos de importaciones con registro
aduanero pendiente no comprendidos en los incisos iv), v) y vi) precedentes, en la medida que el monto pendiente
de regularizacion por parte del cliente por pagos semejantes realizados a partir del 01.09.19 no supere el equivalente
a U$S 1.000.000 (un millén de Délares estadounidenses), incluido el monto por el cual se solicita el acceso al mercado
de cambios. Dicho monto se incrementara al equivalente a U$S 3.000.000 (tres millones de Délares estadounidenses)
cuando se trate de pagos por la importacion de productos relacionados con la provision de medicamentos u otros
bienes relacionados con la atencién médica y/o sanitatia de la poblacién o insumos que sean necesatios pata la
elaboracion local de los mismos. La entidad deberd contar con una declaracion jurada del cliente donde deje
constancia que los productos a importar revisten tal condicién.

Adicionalmente, otro requisito previsto por la referida norma establece que aquellos clientes que accedan al MULC,
deberan comprometerse a liquidar dentro de los 5 dfas habiles de su puesta a disposicién los fondos que perciba en
el exterior originados del cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un depésito a plazo o de la venta de
cualquier tipo de activo, siempre que el activo hubiera sido adquirido, el depésito constituido o el préstamo otorgado
con posterioridad al 28 de mayo de 2020.

Finalmente aclarar que los requisitos estipulados por la Comunicacién “A” 7030, no seran aplicables en los supuestos
de operaciones propias de la entidad en caracter de cliente, cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera
otorgadas por entidades financieras locales por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de
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crédito o compra, pagos al exterior de las empresas no financieras emisoras de tarjetas por el uso de tarjetas de crédito,
compra, débito o prepagas emitidas en el pais, y formacién de activos externos de personas humanas.

Régimen Informativo del Banco Central

Mediante la Comunicaciéon “A” 3602 del 7 de mayo de 2002, y modificatorias, se dispuso implementar un Sistema de
Relevamiento de Pasivos Externos y Emisiones de Titulos, para las personas humanas y juridicas del sector privado
financiero y no financiero que registraran pasivos de todo tipo con residentes en el exterior (en Pesos o moneda
extranjera) a fin de cada trimestre. No correspondia declarar las deudas originadas y canceladas en un mismo trimestre
calendario.

Mediante Comunicacién “A” 4237 del 10 de noviembre de 2004 se dispuso implementar un Sistema de Relevamiento
de Inversiones Directas en el pafs (de no residentes) y en el exterior (de residentes). Se considera inversion indirecta
aquella que refleja el interés duradero del residente de una economia (inversor directo) por una entidad residente de
otra economia (empresa de inversion directa), lo que se evidencia, por ejemplo, con una participacion en el capital
social o votos no menor a un 10,00%. El régimen informativo establecido por esta Comunicacién “A” 4237 tenia
caricter semestral.

E128 de diciembre de 2017, en virtud de las Comunicaciones “A” 6401 y “A” 6410, el BCRA reemplazé los regimenes
de informacién establecidos por las Comunicaciones “A” 3602 y “A” 4237 con un nuevo régimen unificado para la
informacién al 31 de diciembre de 2017. El régimen de informacién unificado incluye una declaracion anual, cuya
presentacion sera obligatoria para toda persona cuyo flujo total de fondos o saldo de activos y pasivos ascienda a
U$S1 milléon o mds durante el afio calendario anterior. Quienes estan sujetos a la mencionada obligacién de
informacién debera declarar los siguientes pasivos: (i) acciones y participaciones de capital; (ii) instrumentos de deuda
no negociables; (i) instrumentos de deuda negociables; (iv) derivados financieros y (v) estructuras y terrenos.

Asimismo, el dia 27 de septiembre de 2019, el BCRA emiti6 la Comunicacién “A” 6795 con el objetivo de realizar
ciertas modificaciones al régimen de relevamientos de activos y pasivos externos previsto por la Comunicacion “A”
6401 del BCRA (y sus modificatorias) (el “Relevamiento de Activos y Pasivos Externos”), en virtud de la cual se
establece que la declaracion a ser realizada en el marco del Relevamiento de Activos y Pasivos Externos tendra el
caracter de declaracion jurada, entre otras.

Para un detalle de la totalidad de las regulaciones cambiarias vigentes al dia de la fecha, se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y leer las regulaciones del BCRA, Decreto 260/2002, Decreto N° 616/2005,
Resolucion MEP N° 365/2005, Resolucion N°3/2015 del ex Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas, Resolucion
1/2017 del entonces Ministerio de Hacienda, Decreto 609/2019, y la Ley Penal Cambiaria N° 19.359, con sus
reglamentaciones, normas complementarias y reglamentarias, a cuyo efecto los interesados podran consultar las
mismas en el sitio web del Ministetio de Economia (http://www. https://www.argentina.gob.ar/economia) o en el
sitio www.infoleg.gov.ar dependiente del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos o del BCRA (www.bcra.gov.ar).

Venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera. Plazo minimo de tenencia.
Recientemente, con fecha 25 de mayo de 2020, la CNV mediante Resolucion General 841/2020 establecié un plazo
minimo de tenencia de cinco (5) dias habiles para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con
liquidacién en moneda extranjera, o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, contados a
partir de la acreditacion de los activos en la cartera del comprador.

Se exceptua del plazo minimo de tenencia descripto en esta norma siguientes dos casos: (a) compras de valores
negociables en moneda extranjera y venta de los mismos en moneda extranjera contra la misma jurisdiccion de
liquidacion que la compra, y (b) compras de titulos en jurisdiccién extranjera y venta en moneda extranjera contra
jurisdiccién local.

Asimismo, con fecha 19 de junio de 2020, la CNV emitié la Resolucién General N° 843/2020, en donde aprueba
una setie de disposiciones que complementan las incorporadas por la Resolucién General N° 841/2020. Dichas
disposiciones son:

(a) Concertacién y liquidacién de operaciones en moneda local de Valores Negociables: estas operaciones con Valores
negociables emitidos en la Reptblica Argentina, realizadas por sujetos bajo fiscalizacién de CNV, s6lo podran llevarse
a cabo en mercados regulados por CNV;

(b) Cartera propia. Neteo de compras y ventas: los agentes inscriptos ante la CNV, en sus operaciones para cartera
propia, deberan netear diariamente sus compras y ventas en el mercado local con liquidacién en cable, con aquellas
compras y ventas de valores negociables en mercados del exterior. Si alguna posicion diaria quedara desbalanceada,
ese desfasaje se podra compensar en fechas posteriores debiendo llegar al final del periodo semanal con una posicién
nula, o compradora neta; y
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(c) Plazo minimo de tenencia: es de cinco dias habiles para que los Valores Negociables provenientes de depositarias
del exterior y acreditados en el custodio local puedan ser aplicados a la liquidaciéon de operaciones en moneda
extranjera.

Para obtener mas informacion sobre las politicas cambiarias de Argentina, debe consultar a su asesor legal y leer las
reglas aplicables mencionadas aqui, incluidas sus enmiendas, que se pueden encontrar en los siguientes sitios web:
www.infoleg.gov.ar, el sitio web del Banco Central: www.bcra.gov.ar y en el sitio web de la CNV
https://www.cnv.gov.ar/SitioWeb/MarcoRegulatorio. La informacién contenida en estos sitios web no forma parte
y no se considerara incorporada en el presente Prospecto.

Restricciones a los Fondos Comunes de Inversion (“FCI”)
R.G. 835/2020

El 23 de abril de 2020 la CNV emitié la Resolucion General N° 835/2020 (la “Resolucion”) mediante la cual modifico
las limitaciones en materia de liquidez y disponibilidades aplicables a los fondos comunes de inversion abiertos
(excepto los denominados “woney market”):

1) Todos los fondos en general puedan mantener hasta el 100% (cien por ciento) del patrimonio neto en Pesos o
cuotapartes de fondos money market.

2) Aquellos FCI denominados en moneda extranjera, puedan mantener hasta el 100% (cien por ciento) del patrimonio
neto en tal moneda, tanto en cuentas locales o del exterior.

3) Aquellos FCI denominados en moneda extranjera pero que poseen cuotapartes que se suscriben en Pesos, pueden
mantener hasta el 25% del patrimonio neto en la moneda del fondo, tanto en cuentas locales como del exterior. Esta
limitacién no alcanza a aquellos FCI autorizados en el marco del blanqueo dispuesto por la Ley 27.260 ni a los montos
depositados correspondientes a cuotapartistas no incluidos bajo los Decretos 596/19 y 141/20.

Por otro lado, aquellos FCI en Pesos que tengan divisas como activo de inversion, sélo podran invertir en ellas hasta
el 25% de su patrimonio neto, debiendo estar depositadas en cuentas locales o del exterior. Esta limitacion no alcanza
a los montos depositados correspondientes a cuotapattistas no incluidos bajo los Dectetos 596/19 y 141/20.

R.G. 836/2020

E1 28 de abril de 2020, la CNV emitié la Resolucién General Nro. 836/2020, la cual tiene como finalidad establecer
que los FCI denominados en moneda de curso legal, deberan invertir, al menos, el 75% del patrimonio del mismo en
instrumentos financieros y valores negociables emitidos en el pais exclusivamente en dicha moneda de curso legal.

El cronograma de adecuacién para que los fondos que tienen otra constitucién alcancen a cumplimentar estas
disposiciones es:

al 4 de mayo de 2020, deberan reducir en un 30% la inversion en exceso;
al 8 de mayo de 2020, deberan reducir en un 30% adicional la inversién en exceso; y
al 15 de mayo de 2020, las inversiones deberan estar adecuadas en su totalidad.

R.G. 838/2020

El 13 de mayo de 2020, la CNV sanciond la Resolucién 838/2020 la cual aclaté ciertas limitaciones impuestas potr
las Resoluciones N® 835 y N® 836 al disponer que:

(a) La restriccién establecida por la Resolucién N°836 no alcanza a las inversiones realizadas en instrumentos
emitidos o denominados en moneda extranjera, que se integran y pagan en Pesos, y cuyos intereses y capital se
cancelan exclusivamente en moneda de curso legal (tal como los titulos cominmente denominados “Ddlar Link”)

(b) Las inversiones realizadas por los FCI en (1) obligaciones negociables emitida sy negociadas en la Argentina,
y (2) titulos de deuda publica provincial y municipal, emitidos en moneda extranjera y adquiridas con anterioridad a
la entrada en vigencia de la Resolucién N°836, pueden ser conservadas en cartera hasta su vencimiento.

(c) Los fondos en moneda extranjera provenientes del pago de cupones y/o amottizaciones, as{ como de la
enajenacion en el mercado secundatio de los activos antes mencionados en el punto (b) anterior, pueden ser
reinvertidos en instrumentos emitidos en moneda extranjera destinados al financiamiento de PYMES y/o de
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proyectos productivos de economias tegionales e infraestructura y/o en ttulos de deuda publica provincial y
municipal emitidos en dicha moneda.

(d) Por ultimo, se exceptia de la restriccion establecida por la Resolucion N°836 a la tenencia en instrumentos
de deuda publica denominados en moneda extranjera que sean ingresados al canje voluntario de deuda soberana,
dispuesto en los términos del Dectreto N°391/2020 (modificado por el Decreto N°404/2020) y respecto de aquellos
instrumentos recibidos como resultado de dicho canje.

Por lo general, las Resoluciones antes denominadas (y cualquier otra que modifique los activos em cartera que pueda
tener un FCI) tienen la consecuencia de que obligan a dicho fondo a tener que enajenar (en un plazo acotado de
tiempo) lo que suele impactar negativamente en la valoraciéon de la mencionada cuota parte del FCL

A la fecha del presente Prospecto, la Sociedad sélo posee cuotapartes en FCI de “money market” en donde la
totalidad de sus activos (dado el horizonte corto de inversién) son en Pesos v en la Argentina (tipicamente, en plazos

fijos, cuentas remuneradas v cauciones bursitiles).

Restructuracion de la deuda argentina

Tal como fuera mencionado en el Factor de Riesgo “La Argentina ha tenido y tiene dificultades para acceder a los mercados de
crédito internacionales, lo que podria afectar la sitnacion patrimonial y los resultados de las Emisora”, la Republica Argentina (y
diversas provincias y municipios) se encuentran en un proceso de negociacién de su deuda emitida tanto bajo
legislacion nacional como extranjera.

En este sentido, a la fecha del presente Prospecto, la Emisora no posee tenencia en titulos, bonos y/o letras del

Estado Nacional que estén sujetos a reestructuracion.

CARGA TRIBUTARIA
Generalidades

La siguiente descripcion se basa en las leyes tributarias de Argentina en vigencia a la fecha de este Prospecto y esta
sujeta a cualquier modificacién legislativa que pudiera aplicarse en el futuro. Las consideraciones que siguen no
importan un consejo u opinién legal respecto de las transacciones que puedan realizar los suscriptores de las
Obligaciones Negociables, sino una breve descripcién de ciertos (y no todos) aspectos del sistema impositivo
argentino vinculado con la emision, suscripcion, tenencia y transferencia de obligaciones negociables.

Se recomienda a los interesados consultar a sus propios asesores impositivos acerca de las consecuencias de invertir
en las Obligaciones Negociables teniendo en cuenta situaciones particulares no previstas en esta descripcion, en
especial las que puedan tener relacion con las leyes tributarias de su pafs de residencia.

La Argentina tiene celebrados aproximadamente una veintena de tratados impositivos con diversos pafses a fin de
evitar la duplicacién de impuestos sobre la renta y el patrimonio. En caso que algin inversor resida a efectos
impositivos en uno de los paises con convenio, sus normas seran aplicables antes que la normativa local, excepto que
esta ultima ofrezca tratamiento mas favorable que el previsto convencionalmente.

Sin perjuicio de que la descripcién que sigue se ampara en una interpretacién razonable de las normas vigentes, no
puede asegurarse que las autoridades de aplicacién o los tribunales concuerden con todos y cada uno de los
comentarios aqui efectuados.

Asimismo, cabe destacar que ha habido multiples modificaciones a las leyes argentinas en materia impositiva en el
pasado y que dichas leyes pueden ser pasibles de actualizaciones, revocaciones de exenciones, reimposiciéon de
impuestos y otros cambios que podrian reducir o eliminar el retorno de la inversion.

Impuesto a las ganancias
La sancion de la Ley 27.430 (B.O. 29/12/2017) de Reforma Ttributaria introdujo significativas modificaciones en la
ley de impuesto a las ganancias (Ley N° 20.628) (“LIG”), afectando, entre otras cosas, al tratamiento impositivo de

las obligaciones negociables. LLa Reforma Tributaria derogé los incisos 3 y 4 del art. 36 bis de la Ley de Obligaciones
Negociables, y en consecuencia gravo a los resultados provenientes de la compraventa, cambio, permuta, conversion
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de obligaciones negociables, como asi también los pagos de intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las
mismas, que se encontraban exentos del pago de impuesto a las ganancias para personas humanas y sucesiones
indivisas, en la medida que se cumpliera con las condiciones previstas en el art. 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables.

A partir de la Reforma Tributaria, tanto las personas humanas y sucesiones indivisas, asi como los sujetos
comprendidos en el Titulo VI de la LIG, tales como las sociedades y entidades constituidas en Argentina, ciertos
comerciantes e intermediarios, sucursales locales de entidades extranjeras, propietarios e individuos que realicen
ciertas actividades comerciales en Argentina (las “Entidades Argentinas”) tenedoras de Obligaciones Negociables que
obtengan intereses y/o resultados por compraventa, cambio, permuta o disposicion de obligaciones negociables
quedaron alcanzados por el impuesto a las ganancias.

Sin petjuicio de lo sefialado, mediante el articulo 33 de la Ley N° 27.541 (B.O.: 23/12/19) se sustituy6 el inciso h)
del articulo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), por lo que conforme al texto actualmente vigente
la exencién contenida en dicha norma alcanza a los intereses originados por depdsitos efectuados en caja de ahorro,
cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda nacional y los depdsitos de terceros u otras formas de captacion
de fondos del publico conforme lo determine el B.C.R.A., siempre que los mismos sean realizados en instituciones
sujetas al régimen legal de entidades financieras normado por la Ley N° 21.526 y excluyendo a los intereses
provenientes de depédsitos con clausula de ajuste, en tanto que a efectos de la exenciéon de que se trata se ha
restablecido la vigencia -entre otras normas- del punto 4 del articulo 36 bis de la Ley N° 23.576, que por su parte
exime del Impuesto a las Ganancias a los intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las obligaciones negociables
que cumplan los requisitos estipulados en el articulo 36 de la ley referida (las “Condiciones del Articulo 36”).

Se hace notar a los potenciales inversores que existen dudas respecto del inicio de la vigencia de las exenciones
mencionadas en el parrafo anterior introducidas por la Ley N°27.541. Se recomienda a dichos inversores consultar
con sus asesores impositivos al respecto.

Intereses

a) Personas Humanas y Sucesiones Indivisas:

Con la Reforma Tributaria, los pagos de intereses sobre las Obligaciones Negociables a inversores personas humanas
residentes en Argentina o sucesiones indivisas alli radicadas quedaron alcanzados por el Impuesto a las Ganancias
argentino para los aflos fiscales iniciados a partir del 1 de enero de 2018 y hasta el 31 de diciembre de 2019, inclusive,
en virtud de lo dispuesto en el articulo 95 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) ("LIG”).

Asf el art. 95 de la LIG establece que los rendimientos producto de la colocacién de obligaciones negociables se
encuentran gravados de conformidad con la siguiente regla:

¢ Obligaciones negociables emitidas en moneda nacional sin clausula de ajuste: cinco por ciento (5%).

En este caso, el Gobierno Argentino podra incrementar la alicuota, no pudiendo exceder de la prevista en
el punto siguiente, siempre que medien informes técnicos fundados, basados en variables econdémicas que
asf lo justifiquen.

e Obligaciones negociables emitidas en moneda nacional con clausula de ajuste o en moneda extranjera: quince por
ciento (15%).

La LIG establecié normas especificas para la imputacion de las ganancias provenientes de valores que
devenguen intereses y rendimientos, como asi también para la aplicacion de quebrantos. Respecto de estos
ultimos, les atribuye el caracter de especificos y pueden compensarse exclusivamente con ganancias futuras
derivadas de la misma fuente y clase.

Cuando personas humanas residentes en la Argentina y sucesiones indivisas radicadas en la Argentina obtengan
rendimientos producto de la colocacién de capital en Obligaciones Negociables y ganancias de capital producto de
su enajenacion, en tanto se trate de ganancias de fuente argentina, podran efectuar una deducciéon especial por un
monto equivalente al minimo no imponible definido en el inciso a) del articulo 30 de la LIG por afio fiscal y que se
proporcionara de acuerdo a la renta atribuida a cada uno de esos conceptos. El cémputo del monto indicado no
podra dar lugar a quebranto y tampoco podra considerarse en afios fiscales posteriores, de existir, el remanente no
utilizado. Adicionalmente, sélo podrin computarse contra las ganancias mencionadas los gastos directa o
indirectamente relacionados con ellas, no pudiendo deducirse los conceptos previstos en los articulos 29, 30 y 85 de
la LIG y todos aquellos que no correspondan a una determinada categoria de ganancias.
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La Reforma Tributaria establecio reglas especificas que: (i) regulan los procedimientos de imputacion de las ganancias
provenientes de valores que devenguen intereses o rendimientos, tales como las obligaciones negociables, y (ii) limitan
la posibilidad de compensar los resultados derivados de dichas inversiones con resultados generados en otras
operaciones.

La Ley N° 27.541 sustituy6 el inciso h) del articulo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias mediante el articulo 33.
De acuerdo al texto actualmente vigente, la exencién inciso h) del articulo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias
(t.o. 2019) alcanza a los intereses originados por depositos efectuados en caja de ahorro, cuentas especiales de ahorro,
a plazo fijo en moneda nacional y los depésitos de terceros u otras formas de captacién de fondos del publico
conforme lo determine el B.C.R.A., siempre que los mismos sean realizados en instituciones sujetas al régimen legal
de entidades financieras normado por la Ley N° 21.526 y excluyendo a los intereses provenientes de depésitos con
clausula de ajuste, en tanto que a efectos de la exencién de que se trata se ha restablecido la vigencia -entre otras
normas- del punto 4 del articulo 36 bis de la Ley N° 23.576, que por su patte exime del Impuesto a las Ganancias a
los intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las obligaciones negociables que cumplan los requisitos estipulados
en el articulo 36 de la ley referida (las “Condiciones del Articulo 36”).

Cabe destacar que las Condiciones del Articulo 36 son las siguientes:
(a) las obligaciones negociables deben ser colocadas por medio de una oferta publica autorizada por la CNV;

(b) los fondos obtenidos mediante la colocacion de las obligaciones negociables deberan aplicarse a (i) integracion de
capital de trabajo en el pafs o refinanciacion de pasivos, (ii) inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados
en Argentina, (iif) adquisiciéon de fondos de comercio situados en Argentina, (iv) integracién de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas a la Compaiifa, (v) adquisicién de participaciones sociales y/o financiamiento del
giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados y/u (vi)
otorgamiento de préstamos (cuando la emisora sea una entidad financiera regida por la Ley de Entidades Financieras
N° 21.526) a los que los prestatarios deberan dar alguno de los destinos a que se refieren los puntos anteriores de éste
parrafo, conforme a las reglamentaciones que a ese efecto dicte el BCRA (en este supuesto, la entidad financiera
debera acreditar el destino final de los fondos en la forma que determine la CNV); y

(c) 1a emisora acredite ante la CNV, en el tiempo, forma y condiciones determinados por ésta, que los fondos
obtenidos fueron invertidos de acuerdo al plan aprobado.

Cabe aclarar que adicionalmente al restablecimiento del punto 4 del articulo 36 bis de la Ley N° 23.576, la exclusién
de beneficios dispuesta en el articulo 109 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) no resultard de aplicacion
para las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais (ello conforme al nuevo texto del inciso h) del
articulo 26 de la LIG, sancionado por el articulo 33 de la Ley N° 27.541). Al respecto, el articulo 109 de la LIG
dispone que las exenciones totales o parciales establecidas o que se establezcan en el futuro por leyes especiales
respecto de titulos, letras, bonos, obligaciones y demas valores emitidos por el Estado Nacional, provincial, municipal
o la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, no tendran efecto en el impuesto a las ganancias para las personas humanas
y sucesiones indivisas residentes en el pais.

El Decteto N° 1170/2018 oftece la opcién de afectar los intereses del afio fiscal 2018 al costo computable del titulo
que los generd, en cuyo caso el mencionado costo deberd disminuirse en el importe del interés o rendimiento
afectado. Por su parte, el articulo 47 de la Ley N° 27.541 ofrece la opcion de afectar los intereses de las obligaciones
negociables correspondientes al afio fiscal 2019 al costo computable del titulo u obligaciéon que los generd, en cuyo
caso el mencionado costo debera disminuirse en el importe del interés o rendimiento afectado.

Por otra parte, el articulo 32 de la Ley N° 27.541 ha derogado el articulo 95 de la LIG (t.o. 2019) -ver arriba patra
mayores detalles- asi como el articulo 96 de la misma norma, en ambos casos a partir del afio fiscal 2020. En
consecuencia, a partir de dicho momento queda sin efecto el denominado “impuesto cedular” en cuanto se refiere al
rendimiento producto de las colocaciones de capital en obligaciones negociables emitidas en la Argentina, entre otros
activos, ello sin perjuicio de la exencién y la opcién referidas en los parrafos anteriores.

b) Entidades Argentinas

El pago de intereses sobre las Obligaciones Negociables a Entidades Argentinas esta sujeto al impuesto a las ganancias
en Argentina a una alicuota del (i) treinta por ciento (30%) para los ejercicios fiscales que se inicien hasta el 31 de
diciembre de 2019 y (ii) al veinticinco por ciento (25%) pata los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1° de
enero de 2020 en adelante. No obstante, el articulo 48 de la Ley N° 27.541 dispuso suspender la aplicacién de la
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ultima alicuota sefialada hasta los ejercicios que se inicien a partir del 01/01/2021, inclusive. Por lo cual, la alicuota
aplicable a los sujetos indicados durante el periodo de suspension sera del 30%.

¢) Beneficiatios del Extetior

La LIG establece en el cuarto parrafo del inciso u) del articulo 26 que se encuentran exentos los intereses de las
Obligaciones Negociables percibidos por beneficiarios del exterior comprendidos en el Titulo V de la LIG, que se
refiere a personas humanas, sucesiones indivisas o personas juridicas residentes en el extranjero que obtengan una
renta de fuente argentina (“Beneficiarios del Exterior”) en la medida que: (i) se cumplan las Condiciones del Articulo
36; y (i) los Beneficiatios del Exterior de que se trate no residan en jurisdicciones no cooperantes y los fondos
invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes (ver definicion de “jurisdicciones no cooperantes™ infra,
en “Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones no cogperantes o de baja o nula tributacion”).

La CNYV esta facultada a reglamentar y fiscalizar, en el ambito de su competencia, las condiciones establecidas en el
articulo 26 inciso u) de la LIG (t.0. 2019) de conformidad con la Ley N° 26.831.

Para los Beneficiarios del Exterior no rigen las disposiciones contenidas en el articulo 28 de la LIG ni las del articulo
106 de la Ley N° 11.683, que subordinan la aplicacién de exenciones o desgravaciones totales o parciales del Impuesto
a las Ganancias a que ello no resulte en una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. Por tal razén, la aplicacién
de esa exencién no se limitard en aquellos supuestos en los que por la misma pueda resultar una transferencia de
ingresos a fiscos extranjeros.

Por otro lado, de acuerdo con el articulo 38 de la Ley de Obligaciones Negociables, cuando la emisora no cumpla
con las Condiciones del Art. 36, y sin petjuicio de las sanciones que pudieren corresponder de acuerdo con la Ley
11.683, decaeran los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en dicha ley y sera responsable del
pago de los impuestos que hubieran correspondido al inversor, debiendo tributar la tasa maxima prevista en el articulo
95 de la LIG sobre el total de la renta devengada a favor de los inversores. En este caso, los tenedores de obligaciones
negociables deberfan recibir el monto total de intereses correspondientes a dichos titulos como si no se hubiesen
gravado con ningin impuesto. La AFIP reglamenté mediante la Resolucién General N°1516/2003, modificada por
la Resolucion General N° 1578/2003, el mecanismo de ingteso del Impuesto a las Ganancias por parte de la Emisora
en el supuesto en que se entienda incumplido alguno de los requisitos del articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables.

Conforme al articulo 26, inciso u), 4to parrafo de la LIG, si tales beneficiarios residen en y/o los fondos invertidos
provienen de jurisdicciones no cooperantes (tal como se explica mas adelante en la presente seccion), el beneficio
fiscal no serd de aplicacion y la tasa del impuesto a las ganancias aplicable sera del 35%, dado que el articulo 240 del
Decreto Reglamentario de la LIG (t.o. 2019) dispone que correspondera aplicar la alicuota del 35% prevista en el
articulo 102 de la LIG (t.o. 2019) a la ganancia derivada de los rendimientos o intereses provenientes de las
Obligaciones Negociables.

La alicuota referida resultara de aplicacion sobre el 100% de los intereses percibidos por el Beneficiario del Exterior,
excepto que: (i) el Beneficiario del Exterior fuera una entidad financiera supervisada por su respectivo banco central
o autoridad equivalente y (ii) esté radicada en (a) jurisdicciones no consideradas como no cooperantes o de baja o
nula tributacién o (b) jurisdicciones que hayan suscripto con la Repuiblica Argentina convenios de intercambio de
informacién vy, por aplicacion de sus normas internas, no pueda alegarse secreto bancario, bursatil o de otro tipo, ante
el pedido de informacion del respectivo fisco. En dicho caso, la referida alicuota del 35% resultaria de aplicacion
sobre el 43% del monto bruto de intereses pagados (i.e., tasa efectiva del 15,05%).

Asimismo, la Ley N°® 27.430 en su articulo 82 establecié que, a los efectos previstos en las normas legales y
reglamentarias, toda referencia efectuada a “paises de baja o nula tributacién” o “paises no considerados cooperantes
a los fines de la transparencia fiscal”, deberd entenderse que hace alusion a “jurisdicciones no cooperantes o
jurisdicciones de baja o nula tributacién” en los términos dispuestos por los articulos 19 y 20 de la LIG (t.o0, 2019).

De acuerdo a lo dispuesto en los articulos 28 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) y 106 de la ley N°
11.683 y del Decreto 821/1998 (la “Ley de Procedimiento Tributario™) ciertas excepciones no setian aplicables
cuando, como resultado de la aplicacién de una exencién, los ingresos que hubiesen recaudados por la autoridad
tributaria argentina lo serfan por una autoridad fiscal extranjera. Ello no resulta aplicable respecto de la exencion
dispuesta en el inciso u) del articulo 26 y de los articulos 95 y 98, ni cuando afecte acuerdos internacionales suscriptos
por la Nacién en materia de doble imposiciéon. Por otra parte se prevé que (i) la medida de la transferencia se
determinara de acuerdo con las constancias que al respecto deberan aportar los contribuyentes, (ii) en el supuesto de
no efectuarse dicho aporte, se presumira la total transferencia de las exenciones o desgravaciones, debiendo otorgarse

153



a los importes respectivos el tratamiento que la LIG establece segtin el tipo de ganancias de que se trate, y que (iii) a
tales efectos se considerardn constancias suficientes las certificaciones extendidas en el pafs extranjero por los
correspondientes organismos de aplicacién o por los profesionales habilitados para ello en dicho pais, con la
pertinente legalizacién por autoridad consular argentina.

A través de la Resolucién General AFIP N° 4190/2018 se dispuso que los pagos a petsonas humanas residentes y
sucesiones indivisas radicadas en Argentina con relacién a intereses obtenidos como consecuencia de la tenencia de

obligaciones negociables no se encuentran sometidos al régimen de retencién local (Resoluciéon General N°
830,/2000).

Por dltimo, con fecha 2 de enero de 2019, la AFIP publicé la Resolucién General N° 4394/2019 y la Resolucién
General N° 4395/2019, a través de las cuales reglamenté el mecanismo de cobro del impuesto a la ganancia para la
renta financiera. Dicha reglamentacién dispone que los contribuyentes deberan elaborar una declaracién jurada
especial de ganancias para la renta financiera, indicando a su vez la documentacion respaldatoria con la que deberan
contar para cada instrumento financiero, a los fines de determinar la ganancia gravada. Las resoluciones publicadas,
obligan a los bancos, agentes de liquidacion y compensacion registrados ante la CNV y a las sociedades depositarias
de fondos comunes de inversion, a informar a sus clientes y a la AFIP cuales fueron las ganancias percibidas durante
el ejercicio fiscal, al menos 30 dias antes de la presentacién de la mencionada declaracion jurada.

En el caso de obligaciones negociables, los sujetos obligados deberan informar los siguientes datos: (i) numero de la
cuenta comitente; (i) cdigo de especie; (iii) denominacién de especie; (iv) moneda; (v) si posee clausula de ajuste; y
(vi) importe total registrado para cada especie de las actualizaciones e intereses o rendimientos, en moneda original y
en pesos.

Cuando se informen operaciones en moneda extranjera, debera efectuarse la conversion a su equivalente en moneda
de curso legal aplicando el ultimo valor de cotizacién tipo comprador que, para la moneda de que se trate, fije el
Banco de la Nacion Argentina al cierre del dia del pago o puesta a disposicion.

Es dable destacar que, en caso de incumplir este régimen de informacion, los agentes de informacion seran pasibles
de las sanciones dispuestas por la Ley N° 11.683.

Asimismo, la RG 4394/2019 establece diferentes vias para canalizar la remisién de la informacion requetida a la
AFIP.

Ganancias de capital

Idéntico tratamiento al descripto en los parrafos anteriores respecto de los intereses bajo las Obligaciones Negociables
se aplica sobre las ganancias de capital provenientes de la venta u otra forma de enajenacién de las Obligaciones
Negociables, siempre que se cumplan las Condiciones del Articulo 36.

Conforme el articulo 100 de la LIG cuando personas humanas residentes en la Argentina y sucesiones indivisas
radicadas en la Argentina obtengan rendimientos producto de la colocacion de capital en Obligaciones Negociables
y ganancias de capital producto de su enajenacion, en tanto se trate de ganancias de fuente argentina, podran efectuar
una deduccién especial por un monto equivalente al minimo no imponible definido en el inciso a) del articulo 30 de
la LIG por afio fiscal y que se proporcionara de acuerdo a la renta atribuida a cada uno de esos conceptos. El cémputo
del monto indicado no podra dar lugar a quebranto y tampoco podra considerarse en perfodos fiscales posteriores,
de existir, el remanente no utilizado. Adicionalmente, sélo podran computarse contra las ganancias mencionadas los
gastos directa o indirectamente relacionados con ellas, no pudiendo deducirse los conceptos previstos en los articulos
29,30y 85 de la LIG y todos aquellos que no correspondan a una determinada categorfa de ganancias.

La ganancia bruta por la enajenacion de las obligaciones negociables realizada por personas humanas domiciliadas en
Argentina y/o pot sucesiones indivisas radicadas en Argentina se determina deduciendo del precio de transferencia
el costo de adquisicién. De tratarse de valores en moneda nacional con clausula de ajuste o en moneda extranjera, las
actualizaciones y diferencias de cambio no son consideradas como integrantes de la ganancia bruta.

Para la determinacién de la ganancia bruta en el caso de obligaciones negociables cuyas ganancias por enajenacion
hubieran estado exentas o no gravadas con anterioridad a la entrada en vigencia de la Reforma (segin este término
se define mas abajo), el costo a computar es el dltimo precio de adquisicién o el dltimo valor de cotizacién de los
valores al 31 de diciembre de 2017, el que fuera mayor.
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La Reforma Tributaria establece normas especificas para la determinacién de la ganancia derivada de la enajenacion
de valores segin sus condiciones de suscripcién o adquisicién. Asimismo, prevé la existencia de quebrantos
especificos por determinado tipo de inversiones y operaciones dependiendo del sujeto que las realice. En el caso de
personas humanas y sucesiones indivisas residentes en Argentina, los quebrantos especificos pueden compensarse
exclusivamente con ganancias futuras derivadas de la misma fuente y clase. Los inversores deberan considerar las
disposiciones que les resulten aplicables segtin su caso concreto.

De acuetdo a la Resolucion General (AFIP) N°4298/2018, los agentes de liquidacién y compensacion registrados en
la CNV vy las sociedades depositarias de fondos comunes inversién -entre otros sujetos- deberan cumplir con un
régimen de informacion respecto de las compras y ventas de titulos valores publicos o privados negociados en el pafs,
efectuadas a partir del 1 de enero de 2019.

Sin perjuicio de lo sefialado, cabe destacar que conforme lo enuncidramos mas arriba, recientemente el articulo 33 de
la Ley N°27.541 dispuso sustituir el inciso h) del articulo 26 de la LIG, por lo que conforme al texto actualmente
vigente la exencién contenida en dicha norma alcanza a los intereses originados por depositos efectuados en caja de
ahorro, cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda nacional y los depésitos de terceros u otras formas de
captacion de fondos del publico conforme lo determine el B.C.R.A., siempre que los mismos sean realizados en
instituciones sujetas al régimen legal de entidades financieras normado por la Ley N°21.526 y excluyendo a los
intereses provenientes de dep6sitos con clausula de ajuste, en tanto que a efectos de la exencién de que se trata se ha
restablecido la vigencia -entre otras normas- del punto 3 del articulo 36 bis de la Ley N°23.576, que por su parte
exime del Impuesto a las Ganancias a los resultados provenientes de la compraventa, cambio, permuta, conversion y
disposicion de las obligaciones negociables que cumplan las Condiciones del Articulo 306, sin que resulte de aplicacién
la exclusion de beneficios dispuesta en el articulo 109 de la LIG (t.o. 2019).

Adicionalmente, el atticulo 34 de la Ley N°27.541 ha incorporado con efecto a partir del petriodo fiscal 2020, un
ultimo parrafo al inciso u) del articulo 26 de la LIG que exime a las personas humanas residentes y sucesiones indivisas
radicadas en el pais (siempre que no estuvieran comprendidos en los incisos d) y €) y en el tltimo parrafo del articulo
53 de la LIG (t.0.2019)) de los resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, permuta o
disposicién de los valores alcanzados por el articulo 98 de 1a LIG (t.o. 2019) que no se encuentran comprendidos en
el primer parrafo del inciso u) del articulo 26 de la ley del gravamen (por lo que el beneficio comprenderia a las
obligaciones negociables), ello en la medida en que coticen en bolsas o mercados de valores autorizados por la CNV.
Se reitera que en tales casos las personas humanas y sucesiones indivisas beneficiadas por la exencién no estaran
sujetas a la exclusion de beneficios dispuesta en el articulo 109 de la LIG (t.0. 2019).

Como se mencionara precedentemente, se hace notar a los potenciales inversores que existen dudas respecto del
inicio de la vigencia de las exenciones mencionadas en los parrafos anteriores introducidas por la Ley N°27.541. Se
recomienda a dichos inversores consultar con sus asesores impositivos al respecto.

Para el caso de Entidades Argentinas, al momento de la enajenacion el costo a imputar sera igual al valor impositivo
que se les hubiere asignado en el inventario inicial correspondiente al ejercicio en que se realice la enajenacion. Si se
tratara de adquisiciones efectuadas en el ejercicio, el costo computable sera el precio de compra. La LIG considera
de naturaleza especifica los quebrantos provenientes de determinadas operaciones con renta financiera. Los
inversores deberan evaluar el potencial impacto que ello podtia tener en su caso en particular.

Por ultimo, para los Beneficiarios del Exterior que no gocen de la exencién prevista en el articulo 26 inciso u) de la
LIG pero que sean residentes de jurisdicciones cooperantes, de conformidad con el articulo 249 del Decreto
Reglamentario de la LIG (t.0. 2019), la ganancia neta presunta de los resultados derivados de la enajenacién quedara
alcanzada por el inciso i) del articulo 104 de la LIG (t.o. 2019) (que presume una ganancia neta equivalente al 90% de
las sumas pagadas) y de corresponder por el segundo parrafo del articulo referido (que brinda la opcién de determinar
la ganancia neta deduciendo del beneficio bruto pagado los gastos realizados en el pais necesarios para su obtencion,
mantenimiento y conservacion, asi como las deducciones admitidas por la ley del gravamen segin el tipo de ganancia
de que se trate y reconocidas por la administracion fiscal).

Por su parte, el articulo 250 del Decreto Reglamentatio de la LIG (t.o. 2019) dispone que cuando la ganancia sea
obtenida por un Beneficiario del Exterior que no resida en jurisdicciones no cooperantes o los fondos no provengan
de jurisdicciones no cooperantes, y no resultara exenta en los términos del cuarto parrafo del inciso u) del articulo 26
de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), debera aplicarse la alicuota que corresponda de conformidad con
lo previsto en el primer parrafo del articulo 98 de la ley del gravamen (es decir las alicuotas del 5 %, en el caso de
inversiones denominadas en pesos, o del 15 %, para las inversiones denominadas en pesos con clausula de ajuste o
en moneda extranjera, (o que arroja alicuotas efectivas del 4,5 % o del 13,5 %).
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Por su parte, cuando la ganancia sea obtenida por un Beneficiario del Exterior que resida en jurisdicciones no
cooperantes o los fondos invertidos por los mismos provengan de jurisdicciones no cooperantes estaran sujetos a la
alicuota del 35% prevista en el articulo 102 de la LIG (t.o. 2019).

Cuando la titularidad de las Obligaciones Negociables corresponda a un sujeto del exterior y el adquirente sea un
sujeto residente en Argentina, éste dltimo deberd actuar como agente de retencion e ingresar el impuesto. En cambio,
cuando la titularidad de las Obligaciones Negociables corresponda a un sujeto del exterior y el adquirente sea también
una persona humana o entidad del exterior, el ingreso del impuesto estara a cargo del enajenante Beneficiario del
Exterior, ya sea directamente a través del mecanismo que al efecto establezca la AFIP, o también (i) a través de un
sujeto residente en el pafs con mandato suficiente o (i) a través de su representante legal domiciliado en el pafs (conf.
Art. 252 Decreto Reglamentario LIG (t.o. 2019)).

Impuesto a Ia Ganancia Minima Presunta

En virtud de lo dispuesto por la Ley N° 27.260, el impuesto a la ganancia minima presunta ha sido derogado para los
ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2019.

Impuesto al Valor Agregado

De acuerdo con el Articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables y sujeto al cumplimiento de las condiciones
establecidas en dicha ley, estan exentas del Impuesto al Valor Agregado las operaciones financieras y prestaciones
relativas a la emisién, suscripcion, colocacion, transferencia, amortizacion, intereses y cancelaciones de Obligaciones
Negociables y sus garantias.

En virtud de la Ley N © 20.631, complementada port el Decteto N° 280/1997 y modificada pot la Reforma Tributaria
(la "Ley del Impuesto al Valor Agregado"), el pago de intereses de las obligaciones negociables colocadas por oferta
publica que cuenten con la respectiva autorizacién de la CNV, regidas por la Ley N° 23.570, esta exento del IVA.

Impuesto sobre los Bienes Personales

Las personas humanas domiciliadas y las sucesiones indivisas ubicadas en Argentina, por los bienes ubicados en el
pais y en el exterior, como asi también las personas humanas residentes en el exterior y las sucesiones indivisas all{
radicadas, por los bienes ubicados en Argentina, se encuentran obligadas al pago de un impuesto anual respecto de
sus tenencias de ciertos activos (tales como las Obligaciones Negociables) respecto de los cuales fueran titulares al 31
de diciembre de cada afio.

La Ley N° 27.541 modific6 la Ley N°23.966 que rige el gravamen desde el periodo fiscal 2019. En funcién de ello,
para las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en Argentina, el IBP recae sobre los bienes gravados
existentes al 31 de diciembre de cada afio cuyo valor en conjunto supere la suma de $ 2.000.000 (o $18.000.000
trataindose de inmuebles destinados a casa-habitacion). El impuesto se determina sobre el excedente, atendiendo a la
siguiente escala y alicuotas:

Valor total de los bienes que exceda el minimo no
Sobre el excedente

imponible Pagaran § Mas el % de$
Misde$ |A$

0 3.000.000, inclusive 0 0,50% 0
3.000.000  {6.500.000 inclusive 15.000 0,75% 3.000.000
6.500.000 118.000.000, inclusive 41.250 1,00% 6.500.000
18.000.000 |en adelante 156.250 1,25% 18.000.000

Ademas, hasta el 31 de diciembre de 2020 se delega en el Poder Ejecutivo Nacional la facultad de fijar alicuotas diferenciales
superiores hasta en un 100% sobre la tasa maxima expuesta en el cuadro precedente, para gravar los bienes situados en el
exterior, y de disminuitla, para el caso de activos financieros situados en el extetior, en caso de verificarse la repatriacion del
producido de su realizacion. Para tales supuestos se establece (i) una definicién de los bienes considerados como activos
financieros situados en el exterior, y (i) que el minimo no imponible se restara en primer término de los bienes situados en
el pais. En tal sentido, mediante el dictado del Decreto N° 99/2019, se dispone las personas humanas y las sucesiones
indivisas residentes en la Argentina deberan calcular el IBP a ingresar en relacion a los activos situados en el exterior
conforme la siguiente tabla con alicuotas incrementadas:
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Valor total de los bienes del pais y del extetior El valor total de los bienes situados en el exterior que exceda el

minimo no imponible no computado contra los bienes del pais

Misde$ | 2% pagati el %
0 3.000.000, inclusive 0,70%
3.000.000 6.500.000, inclusive 1,20%
6.500.000 18.000.000, inclusive 1,80%
18.000.000 |  En adelante 2,25%

La Resolucion General (AFIP) 4673 establece un pago a cuenta del IBP correspondiente a los petiodos fiscales 2019 y 2020,
que deberan ingresar las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en la Argentina que posean en los periodos
fiscales 2018 y 2019, respectivamente, bienes en el exterior sujetos a impuesto.

Este impuesto se aplica sobre el valor de cotizaciéon de las obligaciones negociables, en el caso de titulos valores con
cotizacion en bolsa, o sobre el costo de adquisicion, incrementado de corresponder, en el importe de intereses
actualizaciones y diferencias de cambio que se hubieran devengado, en el caso de titulos valores sin cotizacién, en ambos
casos al 31 de diciembre de cada afio.

A su vez, para el periodo fiscal 2019 y siguientes las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en el
exterior, tales sujetos estin alcanzados por el impuesto sobre los bienes sobre el valor de los bienes de su titularidad
situados en Argentina a una alicuota del 0,50%. El impuesto debe ser ingresado por la persona residente en la
Argentina que tenga el dominio, posesion, uso, goce, disposicion, depdsito, tenencia, custodia, administracién o
guarda de los valores.

En el caso de las personas humanas o sucesiones indivisas residentes o radicadas en el extranjero, la LBP establece
un régimen especial de sustitucién. Sin embargo, esta ley excluye expresamente la aplicacion de este régimen de
sustitucion a las obligaciones negociables emitidas de acuerdo con la Ley de Obligaciones Negociables. Por lo tanto,
a pesar que las personas humanas o las sucesiones indivisas residentes en el exterior poseedoras de obligaciones
negociables estin sujetas al impuesto, a la fecha del presente no se ha establecido para ellos procedimiento alguno
para el ingreso del Impuesto sobre los bienes personales por la tenencia de obligaciones negociables.

Sin perjuicio de lo mencionado en el parrafo anterior, el articulo 26 de la LBP establece una presuncion legal que no
admite prueba en contrario, mediante la cual las obligaciones negociables emitidas por emisores privados argentinos
sobre las que tenga titularidad directa una sociedad, cualquier otro tipo de persona de existencia ideal, empresas,
establecimientos estables, patrimonios de afectacion o explotaciones, domiciliados o, en su caso, radicados o ubicados
en el exterior que: (i) estén ubicadas en un pafs que no exige que las acciones o titulos valores privados sean
nominativos y (ii) de conformidad con su naturaleza o estatuto (a) tengan como objeto principal invertir fuera de su
pais de constitucién y/o (b) no puedan trealizar determinadas actividades en su propio pais o no puedan realizar ciertas
inversiones permitidas de conformidad con las leyes de ese pais, se consideraran propiedad de personas humanas
residentes en la Argentina o sucesiones indivisas radicadas en el pafs; por lo tanto, sin perjuicio de lo que se menciona
en los dos parrafos siguientes, tales titulos estaran sujetos al impuesto. En esos casos, la ley impone la obligacién de
abonar el Impuesto a los Bienes Personales a una alicuota del incrementada en un 100% para el emisor privado
argentino (el “Obligado Sustituto”). De conformidad con la Ley de IBP, el Obligado Sustituto esta autorizado a
obtener el reintegro del importe abonado en la forma antes descripta, incluso reteniendo o ejecutando directamente
los bienes que dieron origen a dicho pago.

No obstante, el Decteto N° 812/1996, del 24 de julio de 1996, dispone que la presuncion legal analizada
precedentemente no se aplicard a las acciones y titulos de deuda privados, tales como las Obligaciones Negociables,
cuya ofetrta publica haya sido autotizada por la CNV y que se listen y/o negocien en los metcados autotizados
ubicados en Argentina o en el extranjero.

La presuncién legal antes mencionada no se aplica a las siguientes entidades de existencia ideal del exterior que tengan
la titularidad directa de tales titulos valores: (i) compafifas de seguros, (ii) fondos de inversién abiertos, (iif) fondos de
pension y (iv) bancos o entidades financieras cuya casa matriz se encuentre ubicada en un pafs cuyo banco central o
autoridad equivalente haya adoptado las normas internacionales de supervisiéon bancaria establecidas por el Comité
de Basilea.
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A fin de garantizar que esta presuncién legal no se aplique a las Obligaciones Negociables y que la emisora no sea
responsable por el IBP como Obligados Sustitutos, segin lo establece la Resolucién N° 2.151/06 de la
Administracién Federal de Ingresos Publicos, la emisora debe conservar una copia certificada de la resolucién de la
CNV que autoriza la oferta piblica de las Obligaciones Negociables y constancia de que dicha autorizacién se
encontraba vigente al 31 de diciembre del afio en que corresponda la liquidacién del impuesto.

Con el objeto de garantizar que esta presuncion legal no se aplicard y en consecuencia, que la Compafiia no sera
responsable en calidad de obligado sustituto respecto de las Obligaciones Negociables, la Compafifa conservara en
sus registros una copia debidamente certificada de la resolucién de la CNV que autoriza la oferta publica de las
acciones o titulos de deuda privados y constancias que verifiquen que dicho certificado o autorizaciéon se hallaba en
vigencia al 31 de diciembre del afio en que tuvo lugar la obligacion fiscal, conforme lo requiere la Resolucion N°
2.151 de la AFIP de fecha 31 de octubre de 2006.

Cabe aclarar que la Ley N° 27.541 ha establecido que a partir del petiodo fiscal 2019, la condicién de los
contribuyentes el sujeto del impuesto se regira por el criterio de residencia en los términos de los articulos 119 y
siguientes de la LIG (116 y siguientes conforme a lo normado en el Decreto N° 99/2019), quedando sin efecto el
criterio del domicilio. Por su patte, el Decteto N° 99/2019 aclara que toda referencia que efectien las normas legales,
reglamentarias y complementarias sobre el nexo de vinculacion “domicilio” con relacion al impuesto debe entenderse
referida a “residencia”.

Impuesto sobre los débitos y créditos en cuentas bancarias

La Ley N° 25.413, con su modificatoria, establece, con ciertas excepciones, un impuesto que grava los débitos y
créditos en cuentas corrientes mantenidas en entidades financieras de la Argentina y sobre otras operaciones que se
utilizan en reemplazo del uso de cuentas corrientes bancarias. La alicuota general es del 0,6% por cada débito y crédito
(a pesar de que, en ciertos casos, puede regir una alicuota mayor de 1,2% y una menor de 0,075%).

Por lo tanto, en caso de que las sumas pagaderas en relacion a las Obligaciones Negociables (por capital, intereses u
otros conceptos) sean acreditadas a los tenedores de las Obligaciones Negociables, que no gocen de un tratamiento
especifico, en cuentas abiertas en entidades financieras locales, el crédito correspondiente a dicha acreditacion se
encontrarfa gravado con este impuesto, a la alicuota general del 0,6%.

Segun el Decteto N° 1364/2004 (publicado en el Boletin Oficial con fecha 7 de octubte de 2004), el 34% del impuesto
pagado sobre los créditos gravados con la alicuota del 0,6% y el 17% del impuesto pagado sobre operaciones gravadas
con la alicuota de 1,2% se consideraran un pago a cuenta del impuesto a las ganancias y del impuesto a la ganancia
minima presunta. El monto excedente no podra ser compensado con otros impuestos ni transferido a favor de
terceros, solamente podra ser trasladado hasta su agotamiento, a otros periodos econémicos de los citados impuestos.

Este crédito como pago a cuenta setd imputado, indistintamente, contra el impuesto a las ganancias, el IGMP y/o a
cuenta de la contribucién especial sobre el capital de las cooperativas, o sus respectivos anticipos. El monto excedente
no podra ser compensado con otros impuestos ni transferido a favor de terceros, solamente podra ser trasladado
hasta su agotamiento, a otros periodos econémicos de los citados impuestos

Se encuentran exentos del impuesto los movimientos registrados en las cuentas corrientes especiales para personas
juridicas —creadas por la Comunicacién A 3250 del Banco Central— cuando las mismas estén abiertas a nombre de
personas juridicas del exterior y en tanto se utilicen exclusivamente para la realizacién de inversiones financieras en
el pafs.

La Ley N° 27.264 (en su texto actualizado) y el Decreto N° 1.101 del 17 de octubre de 2016, establecen que el
impuesto sobre los créditos y débitos en cuentas bancarias y otras operatorias, establecido por la ley de N° 25.413 y
sus modificaciones, que hubiese sido efectivamente ingresado, podra ser computado en un 100% como pago a cuenta
del impuesto a las ganancias por las empresas que sean consideradas “micro” y “pequefias” y en un 60% por las
industrias manufactureras consideradas “medianas —tramo 1—"" en los términos del articulo 1° de la Ley N° 25.300
y sus normas complementarias. A efectos de usufructuar el beneficio se debera cumplimentar las previsiones
dispuestas en la RG (AFIP) 3946/2016.

Por medio de la Ley 27.432 se prorrogd la vigencia de este gravamen hasta el 31 de diciembre de 2022, habilitando
también a que el Poder Ejecutivo Nacional disponga que el porcentaje del impuesto que a la fecha de entrada en
vigencia de esta ley no resulte computable como pago a cuenta del impuesto a las ganancias, se reduzca
progresivamente en hasta un veinte por ciento (20%) por afio a partir del 1° de enero de 2018, pudiendo establecerse
que, en 2022, se compute integramente como pago a cuenta del impuesto a las ganancias. En esta linea, el Decreto
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N° 409/18 establecié que un 33% del impuesto determinado y recibido pot el agente de percepcion sobre los débitos
y créditos pueda computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias, del impuesto a la ganancia minima
presunta o de la Contribucién Especial sobre el Capital de las Cooperativas, para los periodos fiscales que hubiesen
iniciado a partir del 1 de enero de 2018. Es decir, a partir del Decreto N° 409/18 se admite que el cémputo del
impuesto sobre los débitos ademds del impuesto sobre los créditos. El cémputo puede efectuarse tanto contra los
saldos de las declaraciones juradas anuales como contra los anticipos de los gravaimenes. Asimismo, en los casos de
operaciones sujetas a la tasa del 1,2%, podran tomar el 33% del impuesto abonado como pago a cuenta en el Impuesto
a las Ganancias, en el IGMP y/o la Conttibucién Especial sobre el Capital de las Cooperativas.

Ahora bien, en el caso de tenedores de Obligaciones Negociables, los pagos que reciban en cuentas corrientes
bancarias podrian estar sujetos al Impuesto.

Impuesto para una Argentina Inclusiva y Solidaria (Impuesto PAIS)

La Ley N° 27.541 estableci6, con caricter de emergencia y por el término de cinco petiodos fiscales a pattir de su
entrada en vigencia, un impuesto nacional aplicable sobre determinadas operaciones de compra de billetes y divisas
en moneda extranjera y demds operaciones de cambio de divisas y sobre determinadas adquisiciones de servicios
realizadas por sujetos residentes en el pais (personas humanas o juridicas, sucesiones indivisas y demas responsables).
La alicuota aplicable es, en general, del 30%. Los inversores deberan considerar las disposiciones que les resulten
aplicables segun su caso concreto.

Impuesto sobre los ingresos brutos

Los inversores que en forma regular participan, o que se presuma participan, en actividades en cualquier jurisdiccién
en la que perciban ingresos de los intereses derivados de la tenencia de Obligaciones Negociables, o de su venta o
transmision, podrian estar sujetos al pago del impuesto sobre los ingresos brutos segun las alicuotas establecidas por
las leyes especificas de cada provincia argentina, a menos que resulte aplicable una exencion.

El Articulo 180, punto (1) del Cédigo Fiscal de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires establece que los ingtesos
derivados de cualquier operacion respecto de Obligaciones Negociables emitidas en virtud de la Ley de Obligaciones
Negociables (tal como los ingresos financieros y el valor de compra en el caso de cesion) estan exentos del impuesto
sobre los ingresos brutos mientras les sea de aplicacion la exencién del impuesto a las ganancias.

El Articulo 207, punto (c) del Cédigo Fiscal de la Provincia de Buenos Aires establece que los ingresos derivados de
cualquier operacién de Obligaciones Negociables emitidas en virtud de la Ley de Obligaciones Negociables y la Ley
N° 23.962, con sus modificaciones, (tal como ingresos financieros y valor de compra en el caso de cesion) estin
exentos del impuesto sobre los ingresos brutos en la medida en que se aplique la exencion del impuesto a las ganancias.

Por lo expuesto, los potenciales adquirentes de Obligaciones Negociables residentes en la Argentina deberan
considerar la posible incidencia del Impuesto sobre los Ingresos Brutos teniendo en cuenta las disposiciones de la
legislacion provincial que pudieran resultar aplicables en funcién de su residencia y actividad econémica.

Impuestos de sellos y a la transferencia

De acuerdo a lo establecido por el Articulo 35 de la Ley de Obligaciones Negociables, los actos, contratos y
operaciones relacionadas con la emisién, suscripcion, colocacion y transferencia de las Obligaciones Negociables no
se encuentran alcanzadas por el impuesto de sellos.

Enla Ciudad Auténoma de Buenos Aires el articulo 491 inciso 50 del cédigo fiscal de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, exime del impuesto los instrumentos, actos y operaciones de cualquier naturaleza, incluyendo entregas y
recepciones de dinero, vinculados y/o necesarios para posibilitar la emisién de titulos valores representativos de
deuda de sus emisoras y cualesquiera otros titulos valores destinados a la oferta publica en los términos de la Ley N°
17.811. Esta exencién ampara los instrumentos, actos, contratos, operaciones y garantfas vinculados con los
incrementos de capital social y/o las emisiones mencionadas precedentemente, sean aquéllos antetiores, simultineos,
posteriores o renovaciones de estos ultimos hechos. No obstante, la exenciéon quedara sin efecto si en un plazo de
noventa (90) dias corridos no se solicita la autorizacién para la oferta piblica de dichos titulos valores ante la Comision
Nacional de Valotes y/o si la colocacion no se realiza en un plazo de ciento ochenta (180) dias corridos a partir de
ser concedida la autorizacion solicitada. Si se realizaran en ciertas provincias, tales actos podrian estar gravados en las
correspondientes jurisdicciones si no existiera una exencion especifica en el Cédigo Fiscal Provincial correspondiente.
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El Articulo 491, inciso 54 del cédigo fiscal de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires establece que los actos, contratos
y operaciones, incluyendo entregas o recepciones de dinero, relacionados con la emision, suscripcion, colocacion y
transferencia de obligaciones negociables emitidas conforme al régimen de las Leyes N° 23.576 y 23.962 y sus
modificatorias estin exentos. Esta exenciéon comprende a los aumentos de capital que se realicen para la emision de
acciones a entregar, por conversion de las obligaciones negociables emitidas en virtud de las leyes mencionadas en el
parrafo anterior, como asf también, a la constitucion de todo tipo de garantias personales o reales a favor de inversores
o terceros que garanticen la emision, sean anteriores, simultaneas o posteriores a la misma.

La alicuota general del Impuesto de Sellos sera 1% vy, en la medida que el Cédigo Fiscal de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires no incluya reglamentaciones especiales, se aplicard sobre una base imponible equivalente al valor
economico fijado en cada contrato.

Por otra parte, si bien por medio del Consenso Fiscal previamente citado, las provincias asumieron el compromiso
de establecer una alicuota maxima del impuesto del 0,75% a partir del 1° de enero de 2019, 0,5% a partir del 1° de
enero de 2020, 0,25% a partir del 1° de enero de 2021, y eliminatlo a partir del 1° de enero de 2022, dicho cronograma
—en principio- quedatia pospuesto por un afio calendario en virtud de lo previsto en el Apartado I — f) de la Ley N°
27.469.

No obstante, lo anterior, por medio de la Ley N° 27469 se pospuso por un afio calendario el cronograma mencionado.
Asimismo, la Ley N° 27.542 suspendi6 la implementacion de dichas disposiciones hasta el 31 de diciembre de 2020,
inclusive.

Los potenciales adquirentes residentes en el pais deberan considerar la posible incidencia del impuesto de sellos en
las distintas jurisdicciones con relacion a la suscripcion, colocacion y transferencia de las Obligaciones Negociables.

Por su parte, en virtud del Articulo 36 bis, inciso 2, de la Ley de Obligaciones Negociables, la transferencia de
obligaciones negociables creadas por la presente ley quedara exenta del impuesto sobre la transferencia de titulos
valotes, siempre que la misma se efectie en los mercados abierto y/o bursadl.

Tasa de justicia

En caso de que fuera necesario instituir procedimientos de ejecucion en relaciéon con las Obligaciones Negociables
en Argentina, se aplicara una tasa de justicia (actualmente a una alicuota del 3%, reducida al 1,5% para los procesos
sucesorios) sobre el monto de cualquier reclamo iniciado ante los tribunales argentinos con asiento en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

Otras Consideraciones

En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires no se grava con impuestos a la transmisién gratuita de bienes a herederos,
donantes, legatarios o donatarios. Otras provincias han sancionado un impuesto a la transmision gratuita de bienes,
como la Provincia de Buenos Aires, con vigencia a partir de 2010. Respecto de la existencia de impuestos a la
transmision gratuita de bienes en las restantes jurisdicciones provinciales, el analisis debera llevarse a cabo tomando
en consideracion la legislacién de cada provincia en particular.

Ningun impuesto a la transferencia de valores negociables, impuesto a la emision, registro o similares debe ser pagado
por los suscriptores de las Obligaciones Negociables.

Fondos Provenientes de jurisdicciones no cooperantes o de nula o baja tributacion

Por su parte, el articulo 19 de la LIG establece como “jurisdicciéon no cooperante” a todo pais o jurisdiccion que: (i)
no tenga un acuerdo de intercambio de informacién vigente con la Republica Argentina; (i) no tenga un convenio
para evitar la doble imposicion vigente con la Republica Argentina con clausula amplia de intercambio de
informacioén; o (iii) teniendo un acuerdo o convenio de dicha clase, no cumpla efectivamente con su obligaciéon de
intercambiar informacién. Asimismo, se dispuso que el Poder Ejecutivo de la Nacion serfa el encargado de elaborar
un listado de las jurisdicciones no cooperantes de conformidad con los criterios descriptos, que ha sido recientemente
establecido en el articulo 24 del Decreto Reglamentario de la LIG. Ademas, se ha dispuesto que la AFIP debera
informar al Ministerio de Economia de la Nacién cualquier novedad que justifique una modificacién en el listado
sefialado, a los fines de su actualizacion.

Por su parte, el articulo 20 de la LIG define a las jurisdicciones de baja o nula tributacién como aquellos paises,
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes tributarios especiales que establezcan una
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tributacién maxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alicuota contemplada en el inciso a) del articulo 73 de
la LIG para Sociedades de Capital (30% para los ejercicios 2018-2019 y 25% para los ejercicios 2020 y
subsiguientes).Por su parte, el articulo 25 del Decreto Reglamentario de la LIG (t.o. 2019) precisé que a los fines de
determinar el nivel de imposicién al que alude la definicién de jurisdicciones de baja o nula tributacién, debera
considerarse la tasa total de tributacién, en cada jurisdiccion, que grave la renta empresaria, con independencia de los
niveles de gobierno que las hubieren establecido. También establece que por “régimen tributario especial” se entendera
toda regulacion o esquema especifico que se aparta del régimen general de imposicién a la renta corporativa vigente en
ese pafs y que dé por resultado una tasa efectiva inferior a la establecida en el régimen general. Es preciso destacar que
si bien el inciso d) del articulo 86 de la Reforma Tributaria dispone en su segundo parrafo que a los efectos de la
determinacién del porcentaje establecido en el articulo 20 de LIG deberd tomarse como base la alicuota del 25%
establecida en el inciso a) del articulo 73 de dicha norma, dicha disposicion ha sido recientemente suspendida por el
articulo 48 de la ley N° 27.541 hasta los ejercicios fiscales que se inicien a pattir del 1 de enero de 2021, inclusive, en
tanto que esta tltima norma ha establecido que durante el petfodo de suspensién la alicuota del inciso a) del articulo 73
de la LIG sera la del 30%.

De acuerdo con una presuncion legal establecida en el Articulo 18.2 de la Ley de Procedimientos Fiscales N° 11.683,
los ingresos de fondos provenientes de paises de baja o nula tributacién (a que alude el articulo 15.3 de la LIG) se
consideran como incrementos patrimoniales no justificados para el receptor local, cualquiera sea la naturaleza,
concepto o tipo de operacién de que se trate.

Conforme la presuncién legal prevista en el articulo 18.1 de la Ley N° 11.683 (actualmente art. 21 de la Ley L-0171
Digesto Juridico), los fondos provenientes de paises considerados no colaboradores a los fines de la transparencia
fiscal seran gravados de la siguiente manera:

a) con el impuesto a las ganancias, a una tasa del 35%, aplicada sobre el 110% del monto de los fondos transferidos
b) con el impuesto al valor agregado, a una tasa del 21%, también aplicada sobre el 110% de los fondos recibidos

desde una cuenta en un pais no colaborador o desde una cuenta bancaria abierta fuera de un pais no colaborador
pero cuyo titular sea una entidad localizada en un pais no colaborador de una cuenta bancaria localizada en Argentina
0 a una cuenta bancaria abierta fuera de la Argentina, pero cuyo titular sea un sujeto residente en Argentina a los
efectos fiscales.

El sujeto o receptor locales de los fondos puede refutar dicha presuncién legal probando debidamente ante la
autoridad impositiva que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente argentino
o por una tercera persona en dicha jurisdiccién o que dichos fondos fueron declarados con anterioridad.

Tratados para evitar la doble imposicion

La Argentina ha suscripto tratados para evitar la doble imposicién en materia del impuesto a la renta con Alemania,
Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, Chile, Dinamarca, Emiratos Arabes Unidos, Espafia, Finlandia, Francia,
Italia, México, Noruega, Pafses Bajos, el Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte, Rusia, Suecia y Suiza.
Actualmente no hay pactos ni convenciones fiscales vigentes entre Argentina y Estados Unidos. Los convenios para
evitar la doble imposicién firmados con China, Qatar, Turquia, Japén y Luxemburgo no han entrado en vigor a la
fecha de este Prospecto por estar adn pendiente el cumplimiento de los requisitos previstos en las respectivas
legislaciones internas. Los potenciales inversores deberan considerar el tratamiento aplicable bajo los mencionados
convenios segun su situacion particular.

EL RESUMEN PRECEDENTE NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. LOS TENEDORES Y LOS POSIBLES COMPRADORES DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DEBEN CONSULTAR A SUS ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN SU SITUACION PARTICULAR.

DECLARACION POR PARTE DE EXPERTOS

No se ha incluido en el presente Prospecto ninguna declaracién o informe atribuido a personas ajenas a la Emisora.

DOCUMENTOS A DISPOSICION
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El presente Prospecto y los estados financieros incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los interesados
en la sede social de la Compaiiia, sita en Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Republica Argentina, en la pagina web del grupo www.albanesi.com.ar, en los sistemas informaticos de aquellos
mercados en los que se listen las Obligaciones Negociables, asi como en la pagina web de la CNV
http://www.cnv.gov.ar en el {tem informacién financiera.
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ANEXO 1

CENTRAL TERMICA ROCA S.A.

Estado de Situacion Financiera Condensado Intermedio

Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre de 2019

Expresado en Pesos

Nota 30.06.20 31219
ACTIVOD
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta v equipo 13 9.959 384 968 10.191.963. 789
Oiros créditos 61.117.344 31.732 898
Total activo no corriente 10.020.502.312 10.223.696.687
ACTIVO CORRIENTE
Inventarios 41.196.255 30698042
Oitros erdditos 690.764.002 456.536.017
Otros activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados 714,366 378 -
Créditos por venlas B4R.643 690 1.763.458.075
Efectivo ¥ equivalentes de efectivo 14 618.255314 722.274.791
Total de activo corriente 2.413.225.589 2.972.966.925
Total de activo 12.433.727.901 13.196.663.612
PATRIMONIO
Capital social 15 T3.070.470 73070470
Ajuste de capital 517.531.653 517.531.653
Reserva legal 13.967.233 13.967.233
Reserva facultativa 263.249.000 263249 000
Reserva especial RG 777/18 1.0010.588.741 1.038.763.459
Reserva por revalio 1écmco BO1.506.783 B23.B52.398
Otros resultados integrales {1.583.231) (1.583.231)
Resultados no asignados (425.033.239) (740,047 .366)
TOTAL DEL PATRIMONIO 2.253.297.410 1.988.803.616
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Pasive neto por impuesto difendo 18 1.843.232.995 |.686.356.521
Plan de beneficios definidos 9.173.092 7.702.246
Préstamos 17 5.056.903.212 6204 675,356
Total del pasive no corriente T7.50M9.309.299 T.988.734.123
PASIVO CORRIENTE
Dendas fiscales 165.806.916 T9.441.912
Remuneraciones ¥ deudas sociales 16.543.355 15.753.171
Plan de beneficios defimdos 103 461 117.525
Préstamos 17 1.974.310.558 1.734.369.084
Deudas comerciales 214.356.902 1.389.444 181
Total del pasivo corriente 2371121192 3.219.125.873
Total del pasive 10.180.430.491 11.207 859,996
Total del pasivo v patrimonio 12.433.727.901 13.19%.663.612




Estado de Resultados Integrales Condensados Intermedios

Cortrespondiente a los perfodos de seis meses y tres meses finalizados el 30 de junio de 2020 y 2019,
Expresado en Pesos

Ingresos por venlas
Costo de venlas

Resultado bruto

Gastos de comercializacion
Gastos de administracion
Ofros INgresos y egresos

Resultado operative

Ingresos financieros

Gastos Ninancieros

Otros resultados financieros
Resultados Minancieros, netos
Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Ganancia (Pérdida) del periodo

Concepros gue serdn clasificados a

resultados:

Revalio de propiedades, planta v equipo

Efecto en el impuesto diferido

Oiros resultados integrales del periodo
Total de resultados integrales del periodo

Resultado por accidn

Ganancia (Pérdida) por accion basica v

diluida

Sels meses al

Tres meses al

Nota 30.06.20 30.06.19 30.06.20 30.06.19
7 1.407.061.416 1.442.426.485 675.021.439 T40.557 446
8 {369.652.360) {474.360.125) (175.630.037) (271.988.615)

1.037.409.056 968.066.360 499.391.402 468.568.831

9 (32.341.851) (36.743.958) (12.199.916) (23.049.510)

10 (92.501.069) (92.642.455) (43.434.979) (51.842.259)
11 29.493.265 - 29.493.265 -

942.059.401 838.679.947 473.249.772 393.677.062

12 237.668.913 21.572.192 65.273.111 19.286.590

12 (BOR.911.209) {4R7.626.548) (364.037.907) (256.193.798)

12 {149.446.837) 746.337.745 (324.805.51T) §42.556.196

(520.689.133) 280.283.389 (623.570.313) 605.648.988

421.370.268 1.118.963.336 (150.320.541) 999.326.050

18 {156.876.474) {633.380.769) 42.801.258 (616.306.379)

264.493.794 485 581.567 (107.519.283) 383.019.671

13 - (967.460.973) - (1.126.701.329)

- 241.865.243 - 281.675.333

- {725.595.730) - (845.025.996)

264.493.794 (240.014.163) {107.519.283) (462.006.325)

16 162 6,65 (147 5,24

Estado de Cambios en el Patrimonio Condensado Intermedio
Correspondiente a los periodos de sesis meses finalizados el 30 de junio de 2020 y 2019,

Expresado en Pesos

s (_.‘arntal Ajuste de Reserva Reserva Rmfenn s Reserva por Otros Resul tados na Total
Socal (Nota capital legal facultativa especial RG revalio téenico resultados asignados patrimonios
15) TIT/18 integrales

Saldos al 31 de diciembre de 2018 T3.0T0.470 S17.531.653 13.967.233 263.249.000 LI06.614.710 DSLE40.001 (893.521) (T60.963.T6T) 2164415779
Otros resultados integrales del perioda = - - = - {725.595.730) = - (725.595.730)
Desafectacion de reserva de revaliio técnico - - - - (40 582.345) (39.286.176) - THEG6R.521 -
Ganancia del periodo de scis meses - - - - - = - 485.581.567 485.581.567
Saldos al 30 de junio de 2019 73070470 S17.531.653 13.967.233 263.249.0040 LOG6H.032.365 186.958.095 (893.521) (195.513.67%) 19244001616
Otros resultados integrales del periodo - - - 635.969.472 (HES.T10) = 6G55.279.762
Desafectacion de reserva de revalio téenico - - (27 268 906) (19.075.169) - 46.344.075 -
Pérdida del periodo comp lementario de seis
MCSCS - - - = - - - (390.877.762)  (S90.877.762)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 T3.070.4T0 517.531.653 13.967.233 263.249.000 1.038.763.459 §23.852.398 (1.583.231) (T40.047.366)  L9EER03.616
Desafectacion de reserva de revalio téenico - - - - (28.174.718) (22.345.613) - 50.520.333 -
Ganancia del periodo de scis meses - - - - - - - 264.493.794 264.493.794
Saldos al 30 de junio de 2020 73070470 517.531.653 13.967.233 263.249.000 1.010.588.741 HOL5S06.TR3 (1.583.231) (425.033.239) 1.253.297.410
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Estado de Flujos de Efectivo Condensado Intermedio
Correspondiente a los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2020 y 2019.



Expresado en Pesos

Flujo de efectivo de las actividades operativas:
Ganancia del periodo

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades operativas:

Impuesto a las ganancias

Intereses devengados, netos

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Provisin planes de beneficios definidos

Diferencias de cambio v otros resultados financieros

Resultado por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros

RECPAM

Cambios en activos ¥ pasivos ope rativos:

Disminucion' ( Aumento) de créditos por ventas

{Aumento)’ Dismimuckon de otros créditos

(Aumento) de inventarios

(Dismimuckon)’ Aumento de deudas comerciales

(Dismimuckon) Planes de beneficios defimidos

Aumento’ (Disminucion) de remuneraciones v deudas sociales
Aumento! (Disminucion) de deudas fiscales

Flujo neto de efective generado por las actividades operativas

Flujo de efective de las actividades inversion:

Adquisiciones de propiedades, planta y equipo (1)

Oitros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Prestamos cobrados

Pristamos otorgados

Intereses cobrados

Flujo neto de efective (aplicado a) las actividades de inversidn
Flujo de efectivo de las actividades financi acidn:

Prestamos tomados

Pago de préstamos

Pago de intereses

Cobros de instrumentos financieros

Flujo neto de efectivo (aplicado a) por las actividades de financiacion

DISMINUCION DEL EFECTIVO EQUIVALENTE DE EFECTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivio al inicio del ejercicio

Resultado financiero del efectivo y equivalente del efectivo

RECPAM generado por el efectivo y equivalente del efective

Efectivo y equivalentes de efectivo al crerre del periodo

Transacciones :i;uiﬁcati\-:s fue no representan variaciones de efective

Adguisicion de propiedades, planta v equipo no abonados

Anticipos a proveedores aplicados a la adquisicion de propiedad, planta v equipo

Disminucion por revalio técnice neto

Notas 30.06.20 30.06.19
264 493794 485,581,567
156.876.474 A33.381.769
12 3T06THEST 465.663.245
13vE 270.131.622 353 845,560
] T38.543 632 583
12 943 741,654 834993611
12 (30.825.125) {15.600.4659)
12 (7634659 692) (1.565.730.887)
2400422519 (752.771.943)
(10.283.132) 294 810,363
(10.498.213) (28.351.535)
(B62.410.644) 667.592.637
- (1.041.970)
B461.413 (3.269.468)
46.517.1940 (7.147.730)
£24.576.260 1.362.587.333
13 (15.962.317) (2R979.815)
(213.719.187) 5130481
20 526.105.701 -
i} [B65.223.35T) (3200.323.290)
20 §5.462.110 -
(483.339.050) (344.172.624)
17 - 13.586.367
17 (172.963.827) (896 RER.224)
17 (505.243.198) (450.226.857)
- 77989957
(678.207.025) (1.255.538.757)
(336.969.815) (237.124.048)
14 722274791 371466180
154 498 536 37934 444
THA51.802 33668742
14 618255314 205945 358
(336.969.815) (237.124.048)
13 {12657 803) (72.339.196)
13 (£.932.681) (20.338.078)
- 725595730

Principales Indicadores Financieros

Correspondiente a los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2020 y 2019

Liquidez (Activo corriente / Pasivo corriente)

Solvenda (Patrimonio neto/Pasivo total)

Inmovilizadén del aapital (Activo no corriente/ Total del activo)

Rentabilidad (Resultado del periodo / Patrimonio neto

promedio)
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Periodo de seis meses finalizado el
30 de junio de:

[ 2020 ] 2019
1,02 0,66
0,22 0,23
0,81 0,95
0,14 0,25
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